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RESUMEN EJECUTIVO. 
 
La empresa Resiflex Duraflex S.A, produce y comercializa colchones de esponja 
y resortes, y su principal problema es la iliquidez. Los motivos de esta situación 
son resultado de varias decisiones equivocadas en el área comercial. Al 
comercializar solo un colchón y no toda la gama que posee. Adicionalmente se 
despreocupo las medidas de control y seguimiento al calificar nuevos clientes y 
con la extensión de los créditos hasta 120 días, provoco que la empresa entre en 
un periodo de iliquidez, dando como resultado que la compañía no cumpla con 
sus obligaciones contraídas con sus proveedores y perdiendo el crédito hasta 
con aquellos que son internacionales, principalmente  de materia prima, lo que le 
obligo a que la misma se compre nacionalmente, incrementando el costo de 
producción. Para superar esto se requiere un crédito a largo plazo y tasa de 
interés bajo que otorga entidades gubernamentales como la CFN. 
 
EXECUTIVE SUMMARY. 
 
Resiflex Duraflex SA company, produces and markets foam and springs 
mattresses, and its principal problem is illiquidity. The reasons for this are the 
result of several wrong decisions in commercial area. When disposing only a 
mattress and not all the range that it have. Additionally unconcerned control 
measures and monitoring to qualify new customers and the extension of credit 
up to 120 days, this caused to the company get into period of illiquidity, resulting 
to this  the company is not covering its obligations to suppliers and its losing the 
credit to those who are international, mainly in raw material, which forced it to 
buy it nationally, increasing the cost of production. To overcome this requires a 
long-term credit and low interest rate granted by government agencies such as 
the CFN. 
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CAPITULO I 
 
PLAN DE TESIS 
 
“PROPUESTA PARA EL  MEJORAMIENTO DE LA SITUACIÓN 
FINANCIERA DE LA EMPRESA RESIFLEX –DURAFLEX S.A” 
 
1.1.  ANTECEDENTES SOBRE EL TEMA DE INVESTIGACIÓN       
 
Resiflex-Duraflex S.A. Es una Industria Ecuatoriana fundada en 1983 
dedicada a la fabricación de espuma de poliuretano, colchones de espuma de 
resortes y afines. 
En el año de inicio se constituyó con dos razones sociales; la primera como 
DURAFLEX DEL ECUADOR S.A., dedicada a la fabricación de espuma de 
Poliuretano, Colchones de Espuma y Afines, la segunda como RESIFLEX DEL 
ECUADOR S.A,  dedicada a la fabricación de resortes y colchones de 
Resortes. 
En Julio de 1999 los accionistas deciden fusionar las dos Empresas en una 
sola, por absorción de la Compañía DURAFLEX del Ecuador S.A., quedando 
constituida la nueva razón social “Resiflex-Duraflex S.A”. 
El 7 de febrero del año 2000 fue inscrita en el Registro Mercantil la Compañía 
Resiflex-Duraflex S.A. 
El colchón desde hace muchísimo tiempo es sin lugar a dudas el elemento más 
importante para el descanso, tomando en cuenta que la mayoría de los seres 
humanos pasamos un promedio de ocho horas diarias en él. Por tal razón el 
crecimiento de la demanda del mismo va a estar directamente relacionado al 
desarrollo poblacional. 
De acuerdo con la información de campo, respecto a los oferentes de este 
producto en el mercado, se tienen registrados cuatro establecimientos o 
empresas dedicadas a la fabricación de colchones, las mismas que se 
encuentran ubicadas en la sierra y en la costa ecuatoriana. Estos son Chaide y 
Chaide, Paraíso, Gerardo Ortiz y Resiflex-Duraflex S.A. Sabemos que la 
participación en la distribución del volumen de ventas; tenemos en primer lugar 
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a Chaide y Chaide con el 35%, Gerardo Ortiz el 25%, Paraíso del Ecuador con 
el 20% y Resiflex-Duraflex S.A con el 8,5%, Otros productores menores el 
11,5%. 
A pesar que la empresa tiene una participación importante en la producción y 
comercialización de colchones a nivel nacional, debido a que el producto que 
oferta en el mercado es de buena calidad por la materia prima utilizada, y tiene 
un precio competitivo, la empresa ha sido afectada por factores externos e 
internos que han tenido un impacto positivo y negativo en la situación 
financiera, desde su inicio. Pero en los últimos 5 años la empresa se ha visto 
perjudicada por las decisiones administrativas equivocadas, más la fluctuación 
del comportamiento económico del país, que ha incidido a que la estabilidad 
financiera se vea afectada. 
Es así que se plantea   estructurar una Propuesta, la misma que estará 
compuesta por un grupo de medidas y procedimientos encaminados a mejorar  
la situación financiera y fortalecimiento de  la liquidez. 
. 
1.2.  IMPORTANCIA Y JUSTIFICACIÓN DEL TEMA 
 
Ante la importancia que tiene Resiflex- Duraflex en el mercado; se convierte en 
un importante reto elaborar  una propuesta para mejorar la situación financiera, 
la misma que estará compuesta de estrategias y  metodología, construidas 
previo a la realización de un diagnóstico de la situación actual. 
La ejecución del trabajo, permite afianzar los conocimientos adquiridos durante 
la carrera, a través de una aplicación práctica como es la elaboración de la 
presente propuesta. 
 
1.3. IDENTIFICACIÓN DEL PROBLEMA 
 
A causa de las inadecuadas políticas administrativas y financieras tomadas en 
Resiflex-Duraflex S.A. sumadas a la inestabilidad financiera económica y 
política del país originadas con la crisis bancaria del  año 1999, las que 
provocaron un debilitamiento en la liquidez. 
Para los siguientes años la situación financiera de Resiflex Duraflex S.A. se 
complico aun mas, puesto que ya no disponía de dinero efectivo para realizar 
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importaciones de materia prima, y por lo tanto  tuvo que recurrir al 
financiamiento con instituciones financieras privadas, para cubrir los pagos a 
proveedores y realizar compras locales, elevando el costo del producto y 
obviamente reduciendo su ganancia. 
La solución planteada para solventar esta situación, fue gestionar un crédito en 
la Corporación Financiera Nacional, con estos fondos se realizó una 
reestructuración de pasivos, pago de proveedores, importación de  materia 
prima, compra de maquinaria, campaña de marketing, implementación del 
módulo de costos en el sistema utilizado. 
El monto del préstamo, correspondió a  1.733.000.00 (USD), la tasa de interés 
acordada fue mixta de 10,48% para el monto de 1’250.000,00 (USD) destinado 
a capital de trabajo, y de 8,65% para el monto de 483.000.00 (USD) 
direccionado a compra de activos. 
Actualmente la empresa realiza los pagos mensuales de este crédito, y ha 
experimentado una considerable mejora en su situación financiera. 
Sin embargo con las medidas implementadas y el apoyo del crédito CFN,  el 
nivel de ventas también tuvo un importante crecimiento, a tal punto que  
produce, el máximo de su capacidad instalada. 
De esta forma, le empresa requiere ampliar su capacidad productiva, mediante 
la construcción de una nueva nave, compra de maquinaria, y adquisición de  
una flota de camiones. 
La empresa necesita disponer de información suficiente, para determinar si 
contara con los recursos financieros  para cumplir con sus obligaciones. 
 
1.4.  DELIMITACIÓN ESPACIAL Y TEMPORAL  
 
Para el análisis de la situación financiera de la empresa Resiflex- Duraflex, se 
tomarán en cuenta los datos comprendidos en el período 2005- 2009. 
La propuesta se diseñará  para ser implementada desde el año 2010 y 2011. 
 
 
 
 
 
3 
  
 
 
1.5. OBJETIVOS  
 
1.5.1. OBJETIVO GENERAL 
 
Elaborar una propuesta para mejorar la situación financiera de Resiflex– 
Duraflex. 
 
1.5.2. OBJETIVOS  ESPECÍFICOS 
 
1.5.2.1. Identificar los  problemas internos y externos que afectaron la 
situación   financiera y a la vez la inestabilidad de la empresa 
 
1.5.2.2. Realizar un diagnóstico actual de la situación financiera. 
 
1.5.2.3. Elaboración de una propuesta que permita mejorar la situación 
financiera, la misma que estará enmarcada en un grupo de 
medidas estratégicas a ser tomada para conseguir el efecto 
deseado. 
 
 
1.6 HIPÓTESIS  
1.6.1 HIPÓTESIS GENERAL  
Resiflex-Duraflex no dispone de un estudio de los impactos 
financieros para obtener un nuevo crédito CFN 
 
1.6.2. HIPÓTESIS  ESPECÍFICAS 
 
1.6.2.1. Resiflex-Duraflex no dispone de un diagnóstico de la situación 
actual, y por lo tanto es necesario definir los problemas que posee. 
1.6.2.2. La empresa está produciendo al máximo de su capacidad instalada, 
siendo necesario ampliar sus instalaciones para satisfacer la 
demanda de mercado. 
1.6.2.3. La empresa está en capacidad de contratar un crédito CFN, con los 
ingresos de las nuevas ventas 
 
 
1.7. METODOLOGÍA 
 
1.7.1. MÉTODOS A UTILIZAR 
 
Se utilizarán los siguientes métodos: 
 
El método deductivo, permitirá partir del análisis de decisiones y procesos 
generales, tales como falta de liquidez, para determinar las situaciones 
particulares, que afectaron su realidad financiera. 
4 
  
 
 
El método inductivo, por su parte nos permitirá partir de comportamientos, 
situaciones y procesos particulares propias de la empresa, para entrar a otros 
ámbitos del propio sistema financiero.  
El análisis estará presente en el diagnóstico y en el estudio financiero de la 
información que se obtenga. 
Con el fin de explicar el todo, se utilizara el método de síntesis. 
 
 
1.7.2. TÉCNICAS Y PROCEDIMIENTOS 
 
Fuentes primarias: 
La información elaborada por la empresa, tales como encuestas, estadísticas, 
estudios de mercado, servirán de base para la elaboración de la propuesta de 
mejoramiento financiero. 
 
Fuentes secundarias: 
 
Estas fuentes proporcionan información básica contenida en libros, revistas, 
informes, memorias, documentos, leyes, reglamentos, estadísticas y marketing. 
Se consultará temas relativos  a la gestión financiera, elaboración de proyectos 
de inversión. 
 
VARIABLES E INDICADORES 
 
 
 
Variables Indicadores 
Gestión Administrativa y Financiera Porcentaje de cumplimiento de 
objetivos. 
Ingresos  Monto de ingresos anuales 
Egresos Monto de egresos anuales 
Inversión Monto de inversión anuales 
Gastos  Monto de gastos anuales 
Inflación Índice de inflación anual 
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CAPITULO II 
 
2 DIAGNOSTICO 
2.1 Antecedentes. 
Resiflex-Duraflex S.A. es una empresa que su actividad económica se sitúa en 
dos ramas, la industrial y la comercial, fundada en 1983. El producto principal 
es la fabricación de colchones de espuma y de resortes. La planta y el área 
administrativa se ubican en el parque industrial del sur a la altura de la 
Panamericana Sur Km. 14 ½. Inicialmente la empresa se constituyo bajo dos 
razones sociales. 
 Duraflex del Ecuador S.A 
 Resiflex del Ecuador S.A 
 Duraflex del Ecuador S.A, produce espuma de Poliuretano, que es la materia 
prima  para la elaboración de colchones de espuma. 
Resiflex del Ecuador S.A dedicada a la fabricación de resortes y paneles, que 
son las materias primas para la fabricación de colchones de resortes.  
Inicialmente su capital social, suscrito y pagado fue de dos millones de sucres 
en cada empresa su socio mayoritario y fundador es el Sr. Haim Cohen. 
En julio de 1999, la junta de accionistas, toma la decisión de fusionar las dos 
empresas, dando como origen a Resiflex – Duraflex S.A. la que se inscribe en 
el registro mercantil, en febrero del 2000. 
Con la dolarización implementada en el Ecuador, el capital suscrito y pagado 
fue de 160 dólares, por tal motivo, en el año 2005 la Junta de accionistas 
decide, en sesión extraordinaria y universal,  incrementar el capital suscrito y 
pagado a 365.000 dólares americanos. Finalmente en el año del 2009, la junta 
de accionistas en sesión extraordinaria y universal, incrementa el capital 
suscrito y pagado a 665.000 dólares americanos. 
La composición accionaria de la empresa es: 
  COMPOSICION ACCIONARIA 
ACCIONISTAS PORCENTAJE 
Accionista Principal 99.98 
Accionista secundarios 0.02 
TOTAL                                       100% 
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   La empresa produce y comercializa colchones de esponja y de resortes. El 
colchón, sin duda alguna es el medio más importante de descanso, ya que 
todos los seres humanos pasamos un promedio de 8 horas diarias en el, por lo 
que se podría asumir que es un bien que satisface esta necesidad primordial. 
El colchón, ha cambiado a través del tiempo y el avance de la tecnología. Los 
primeros colchones en la era moderna, se fabricaban a base de fibras 
naturales: como el algodón, ceibo y fibra de cabuya, etc.  
El problema de estos colchones es que tienden a deformarse, son 
extremadamente duros, pesados, incómodos y sobre todo antihigiénicos, ya 
que no tiene la  ventilación necesaria y que son imposibles de ser lavados. Este 
tipo de colchones; son los causantes de enfermedades cutáneas y 
respiratorias. Hoy por hoy con el avance tecnológico y los continuos estudios, 
se han desarrollado colchones producidos con materiales mixtos permitiendo 
que: 
 Al combinar los químicos Poliol y TDI, que son a base del tratamiento del 
petróleo, se produce la esponja o latex inteligente, que entre sus características 
principales, está la de ser suave y confortable. 
 El alambre de acero galvanizado, sometido a una máquina al vacio, llamada 
resortera, produce resortes inteligentes, con su característica principal, la de 
tomar la forma del contorno del cuerpo y regresar a su estado original cuando 
no tienen presión. Con esta materia prima, se producen también los paneles, 
que son la armazón del colchón, siendo su característica principal,  hacerle 
indeformable al colchón. 
 Las telas a base de fibras naturales y sintéticas, que a más de ser frescas, 
anti-alérgicas, anti-ácaros y de lenta combustión, pueden ser lavadas en seco. 
Los resultados de estos cambios, permite que los colchones sean más 
confortables,  su tiempo de vida útil mejore sustancialmente, sean más ligeros y 
saludables, convirtiéndose en sinónimo de descanso y confort. 
El colchón por su característica, se podría definirlo como un bien de primera 
necesidad, por su utilidad y satisfacción para el ser humano y su descanso.  
El colchón de Resiflex – Duraflex es un producto destinado a mejorar la calidad 
de vida del usuario sin medir su nivel económico. 
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El mercado de consumo de nuestro colchón, está directamente relacionado al 
crecimiento poblacional, la vida útil de este colchón, dependiendo de la calidad 
de materias primas y características propias,  varía entre 3, 7 y 10 años. 
Resiflex - Duraflex es una empresa que esta más de 27 años en el mercado 
con una gran variedad y gama de colchones accesibles para todo tipo de 
consumidor, con licencia THERAPEDIC, que es una de las empresas más 
grandes productoras de colchones de Estados Unidos. 
Una gran gama de colchones de Resiflex Duraflex S.A,  tienen garantías 
certificadas de duración y calidad, bajo estándares y normas internacionales. 
Por todo lo expuesto, el producto, en el mercado tiene un buen nivel de 
aceptación. 
Lamentablemente esto no fue a la par con, los procesos y políticas de controles 
internos, tanto financieros, administrativos como de ventas. 
A partir del 2002, incursiona en el mercado de la costa, incrementando sus 
ventas en un 34,25%, con relación al 2001. A partir de esta fecha las ventas, se 
mantuvieron bajo los mismos estándares, teniendo el siguiente 
comportamiento. 
 
COMPORTAMIENTO DE LAS VENTAS EN USD. 
AÑO VENTA (USD) 
INDICE DE 
CRECIMIENTO 
2001          2.300.703,70    BASE 
2002          3.088.694,71    34,25% 
2003          3.151.729,30    2,04% 
2004          3.425.792,72    8,70% 
2005          3.892.946,27    13,64% 
2006          3.264.165,02    -16,15% 
2007          3.169.872,73    -2,89% 
2008          3.500.871,67    10,44% 
2009          4.913.381,60    40,35% 
La gerencia de la época se dedicó exclusivamente a mantener las ventas, sin 
tomar en cuenta, la implementación de medidas complementarias al 
crecimiento de la empresa. Se ha podido determinar que las principales 
falencias se dieron en las siguientes aéreas: 
 
 Cartera. 
 Ventas 
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 Costos y Financieros. 
 
Cartera: 
 Calificación de crédito, a clientes nuevos sin la debida investigación. 
 Realizar nuevos despachos a clientes con cartera vencida. 
 Aprobar montos por 30.000 (USD) como cupos crediticios a ciertos clientes, 
sin el debido análisis y sin solicitar una garantía real. 
 Con el fin de captar nuevos clientes, se incrementa el plazo crediticio de 30 y 
60 días a 90 y 120 días. 
 Desorganizar en el Departamento de Cartera, provocando la falta de 
procesos de control interno en el cumplimiento de requisitos mínimos al otorgar 
el crédito a nuevos clientes como son: Solicitud de crédito,  registro único de 
contribuyentes, copia de cedula, copia de pago de servicio básico, certificados 
bancarios, certificados comerciales, croquis de la ubicación del negocio, 
dirección domiciliaria clara y precisa del dueño del local, referencias 
personales, referencial familiares y documento legal negociable que respalde el 
crédito otorgado como es una letra de cambio, pagare o cheque. 
 Aprobación del crédito a nuevos clientes sin la verificación bajo técnicas 
adecuadas de la información. 
 Inexistencia del servicio de un buro de crédito, que permita realizar un 
análisis adecuado del historial crediticio del cliente. 
 Seguimiento inadecuado a la cartera de ciertos clientes que claramente 
tendían al retraso y la falta de respaldo con un cheque los pagos. 
 Alta rotación de vendedores lo que provoco que las zonas no sean visitadas 
constantemente y no se recuperen los pagos al plazo convenido y se pierda el 
contacto con clientes morosos. 
 Inconvenientes acuerdos de cobro con clientes morosos, como recibir 
productos como parte de pago, llenando las bodegas de la empresa con: 
motos, electrodomésticos, muebles, cuadros, etc. 
 Pago del 3% de comisión por el monto total de cartera cobrada a los 
vendedores. 
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Ventas. 
 Para competir en el mercado, se promovió un colchón en particular, el 
“satisfacción de lujo”, que por sus características y precio, es accesible para 
una población con un nivel de ingresos de entre 400 a 600 dólares, situándose 
la empresa solo en este sector económico, dejando de lado a productos de 
mejor calidad. 
 La política de ventas se enmarcaron en competir en el mercado a base de 
precios y no de calidad, comparándose con colchones de la competencia a 
pesar que el producto de la compañía es de mayor calidad sobre todo con el 
producto de Paraíso el Aniversario. 
 La empresa dejo de negociar con los grandes distribuidores que tienen 
contacto con los recorredores, que son los comerciantes que venden colchones 
a los consumidores finales. 
 Contratación de vendedores in el perfil adecuado.   
 Además los vendedores no dieron el apoyo necesario a los clientes, para 
que el producto rote. 
 
Costos y Financieros: 
 Al incrementarse el plazo crediticio hasta 180 días en las ventas y promover 
solo un tipo de colchón,  provoco que la liquidez se vea afectada, y el retorno 
del capital de trabajo invertido, no retorne dentro del plazo crediticio que posee 
la empresa con sus proveedores que es de 60 y 90 días. 
 Para que el precio del colchón sea competitivo, es necesario importar 
materia prima, sobre todo el Poliol, TDI y telas. Y al no recuperar el capital de 
trabajo invertido, dentro del plazo dado por los proveedores, no se cumplen los 
pagos y pierde el crédito. Se ve obligado a realizar compra de materia prima de 
empresas importadoras nacionales, incrementándose el costo de producción 
en los químicos (Poliol y TDI) en un 25%. 
 Tratando de recuperarse, la empresa contrata una línea de crédito abierta en 
el Banco Rumiñahui, en el año 2005 por un monto de 400.000 dólares a un año 
plazo, con una tasa de interés promedio del 22,45%.  
 Como medida complementaria a los créditos bancarios, el accionista 
mayoritario, realizo un aporte de capital  por 365.000 (USD). Estos recursos 
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frescos, no fue la solución definitiva, debido a que se continuo con  las mismas 
políticas crediticias y de ventas.  
Esta forma de realizar negocios se aplicaron desde el año 2002 hasta el 2007, 
provocando que: para al cierre del ejercicio fiscal 2008, gran parte del capital 
de trabajo estén en las cuentas por cobrar. 
 La cartera de Resiflex – Duraflex S.A al cierre del 2008 fue de 1’915.655 
(USD),  la que se ha divido en fresca y vencida. 
 Entendiéndose como cartera fresca, aquella que esta por vencerse y la que 
tiene 30 y 90 días vencidos.  Siendo  753.513 dólares americanos. 
 La cartera vencida es de 1’162.142 (USD) y su característica principal es 
que tiene más 90 días vencidos. Dentro de este rango la cartera que tiene más 
de 360 días vencidos, es de 974.292 (USD), representando el 50,86% de la 
cartera total. Cabe indicar que esta cartera, es del periodo 2002 al 2007 y como 
dato complementario solo del año 2008 no se recaudo un valor de 187.850 
(USD). 
El mayor problema es la falta de liquidez y las cuentas por cobrar que son de 
difícil recuperación. Por lo que necesita recursos frescos de terceros, siendo las 
posibles soluciones:  
 Un crédito hipotecario, con un interés bajo y de largo plazo.  
 Vender acciones en el mercado de valores.  
Para la empresa, lo más conveniente es realizar un crédito hipotecario de bajo 
interés y largo plazo, que son otorgados por el sector público. 
 
Las políticas crediticias, direccionadas al sector industrial, impulsadas por el 
Gobierno Central, presidida por el Econ. Rafael Correa, e implementadas por 
medio de la Corporación Financiera Nacional, las que  se caracterizan por tener 
tasas de interés entre el 9 y 11%,  y  plazos de 3 y hasta 10 años dependiendo 
del tipo de crédito, si es para capital de trabajo o activos fijos.  
La empresa toma la decisión de realizar un crédito hipotecario con la 
Corporación Financiera Nacional, por un monto de 1’733.000 (USD). Para 
capital de trabajo 1’250.000 (USD) y Activos fijos 483.000 (USD), distribuido de 
la siguiente forma. 
o Capital de Trabajo. 
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Plazo máximo de 3 años y  tasa de interés del 9%. 
 700.000 (USD) compra de materia prima, destinando 620.000 (USD) 
para Poliol y Tdi y 80.000 (USD) para telas. 
 200.000 (USD) para publicidad. 
 350.000 (USD), pago del crédito con el Banco Rumiñahui. 
o Activos Fijos. 
Plazo máximo de 10 años y tasa de interés del 11%. 
 Acolchadora por 327.000 (USD) y una resortera por 57.000 (USD). 
 Implementación del módulo de costos a la contabilidad de la empresa 
por 30.000 (USD). 
 Compra de 3 camiones cada uno con un costo final de 23.000 (USD) 
con un total de 69.000 (USD). 
Es necesario que conjuntamente al crédito, se realicen cambios en las políticas 
crediticias y de ventas que se han venido aplicando. Para ello es necesario 
realizar: 
Cartera 
 Elaborar e implementar manual de procesos en la calificación crediticia.  
 Estructurar un plan para mejorar las cobranzas en base de metas 
establecidas.  
 Cambiar la forma de pago de comisiones que inicialmente es el 3% sobre los 
valores recaudados a los vendedores, por implementación de una meta de 
cobranza, basada en la cartera que se vence, más un porcentaje de 
recaudación de la cartera vencida por antigüedad. 
 Seguimiento semanal y análisis de la cartera no recaudada. 
 Contratar vendedores con el perfil adecuado. 
 Cambiar las políticas comerciales, direccionando las ventas en función de 
calidad y no de precio, desvinculando la relación con los productos de la 
competencia. 
 
Ventas 
 Realizar una reestructuración del departamento de ventas, con la 
contratación de un jefe comercial. 
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 Implementar metas de ventas por zonas y aplicar un plan de pago de 
comisiones por su cumplimiento. 
 Contratar vendedores que cubran la  zonificación, donde la marca no esté 
bien establecida. 
 Realizar un plan de marketing, que impulse la rotación del colchón en los 
distribuidores. 
 
Costos y Financieros. 
 Importar químicos (Poliol y TDI), con una reducción del costo de producción 
hasta un 25%. 
 Liquidación del préstamo con el Banco Rumiñahui. 
El proceso del préstamo ante la Corporación Financiera Nacional, se inicio a 
mediados del mes de Agosto del 2008, para esto inicialmente la empresa debió 
estar al día con sus obligaciones tributarias y de seguridad sociales, la 
estructuración del proyecto de inversión y la elaboración del modelo de 
evaluación de proyectos de la CFN.  
El crédito fue aprobado en el mes de diciembre del 2008, y los desembolsos se 
efectuaron en su totalidad una vez constituidas las hipotecas en el año 2009. 
               
2.2 Estructura Organizacional. 
En el libro de Administración del autor James Stonner se expone que: “Para 
mostrar la organización de una empresa, los gerentes acostumbran trazar un 
organigrama o diagrama de organización, en el que se muestra las funciones 
de los departamentos y cómo se relacionan entre sí. Las distintas unidades del 
organigrama se representan por casillas conectadas unas con otras  mediante 
líneas sólidas, que indican el orden jerárquico y los canales oficiales de 
comunicación.” 
Tomando este marco teórico y conociendo que “Una ventaja del organigrama, 
es que permite a los gerentes puntualizar los defectos organizacionales tales 
como fuentes potenciales de conflicto o áreas en la que existen duplicidades 
innecesarias “. 
Los tipos de estructura organizacional son: 
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 Lineal.- Esta forma de organización se conoce también como simple y se 
caracteriza por que es utilizada por pequeñas empresas que se dedican, a 
generar uno o pocos productos en un campo específico del mercado. Es 
frecuente que en las empresas que utilizan este tipo de organización, el dueño 
y el gerente son uno y el mismo. Debido a su forma, ésta es rápida, flexible, su 
mantenimiento de bajo costo y su contabilidad clara; además la relación entre 
superiores y subordinados es cercana y la toma de decisiones se hace ágil. De 
igual manera presenta desventajas como el hecho de la especialización, “se 
dificulta encontrar a un buen gerente, puesto que se requiere un conocimiento 
general de la empresa, y se le dedica muy poco tiempo a la planeación, la 
investigación y el control”. Como la autoridad está centrada en una sola 
persona esta toma las decisiones y asume el control, los empleados están 
sujetos a las decisiones del gerente o propietario, llevando a cabo las 
operaciones para cumplir las metas. 
 Matricial.- Esta estructura consiste en la agrupación de los recursos 
humanos y materiales que son asignados de forma temporal a los diferentes 
proyectos que se realizan, se crean así, equipos con integrantes de varias 
áreas de la organización con un objetivo en común: El Proyecto, dejando de 
existir con la conclusión del mismo. Es la cabeza de la función, es decir, al cual 
se le informa acerca de los asuntos relacionados con aspectos funcionales; y el 
jefe de Proyectos que es el responsable de los proyectos individuales, todos los 
empleados que trabajan en un equipo de proyectos se llaman gerentes de 
subproyectos y son responsables de manejar la coordinación y comunicación 
entre las funciones y proyectos. 
 Departamentalización.- Esta estructura consiste, como su nombre lo indica, 
en crear departamentos dentro de una organización; esta creación por lo 
general se basa en las funciones de trabajo desempeñadas, el producto o 
servicio ofrecido, el comprador o cliente objetivo, el territorio geográfico cubierto 
y el proceso utilizado para convertir insumos en productos. Los métodos 
usados deben reflejar el agrupamiento que mejor contribuiría al logro de los 
objetivos de la organización y las metas de cada departamento. 
 Circular.- Son aquellas donde los niveles de autoridad son representados en 
círculos concéntricos, formados; por un cuadro central, que corresponde a la 
autoridad máxima de la empresa, y en su alrededor círculos que constituyen un 
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nivel de organización. En cada uno de esos círculos se coloca a los jefes 
inmediatos, y se les liga con las líneas que representa los canales de autoridad 
y responsabilidad. 
 Hibrida.- Esta estructura, reúne algunas de las características importantes de 
las estructuras anteriormente vistas, la estructura de una organización puede 
ser de enfoque múltiple, ya que utiliza al mismo tiempo criterios de productos y 
función o producto y geografía. Este tipo de estructuración es utilizada 
mayormente cuando las empresas crecen y tienen varios productos o 
mercados, es característico que las funciones principales para cada producto o 
mercado se descentralicen y se organicen en unidades específicas., además 
algunas funciones también se centralizan y localizan en oficinas centrales cuya 
función es relativamente estable y requiere economías de escala y 
especialización profunda. Cuando se combinan características de las 
estructuras funcionales y divisionales, las organizaciones pueden aprovechar 
las fortalezas de cada una y evitar alguna de sus debilidades. 
 Estructura No Piramidales.- Son estructuras surgidas de las limitaciones de 
las estructuras piramidales ante los retos de organización de los grandes 
organismos, estas estructuras están basadas en matrices las cuales se forman 
con las líneas verticales de la autoridad y la línea horizontal de la 
responsabilidad sobre un proyecto específico, en la intersección de las líneas 
se da una contribución o apoyo de carácter funcional, ya que, por ejemplo el 
gerente de finanzas apoya, en esa área de especialidad al responsable de un 
determinado proyecto, en el cual conserva la autoridad sobre todo el proceso. 
Por esta razón son también conocidos como “matriciales, por equipos ó por 
proyectos”. 
La estructura organizacional de Resiflex – Duraflex S.A actualmente es de tipo 
NO PIRAMIDAL, ya que es vertical y a la vez horizontal de las 
responsabilidades de cada departamento y cada área esta interrelacionado, de 
tal forma que todos están direccionados a alcanzar los objetivos. 
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El organigrama de Resiflex Duraflex está constituido en tres áreas básicas que 
son: 
 Área Administrativa 
 Área de Producción 
 Área Comercial. 
Área Administrativa. 
A la cabeza se encuentra la Junta de accionistas con el socio mayoritario, que 
conjuntamente con la Gerencia General se planifica y se estructura el Plan 
Operativo Anual y las políticas a seguir en el ejercicio fiscal, direccionados a 
alcanzar objetivos bien establecidos como son: 
 Planificación Financiera. 
 Planificación Comercial. 
 Planificación de Producción. 
La planificación financiera se enmarca en  mantener: 
 Información contable al día y cumpliendo con todos los requerimientos de los 
entes de control como son Servicio de Rentas Internas, Superintendencia de 
Compañías, que se lo realiza en el departamento contable y financiero. 
 Control de los costos y gastos que sean competitivos, esto se logra en el 
departamento de Costos. 
 Recaudación de recursos monetarios dentro de los plazos adecuados y 
otorgados a los clientes, el mismo que se realiza en el departamento de 
Cartera. 
 Realizar compras de materia prima y servicios con precios, plazos y calidad 
en nivele óptimos, que es realizado por el departamento de Compras. 
  Pago oportuno de las obligaciones que tiene la empresa efectuado por el 
departamento de Pagaduría. 
 Contratación de profesionales con los perfiles adecuados para la empresa, 
esto es realizado por el departamento de Recursos Humanos. 
 Organización informática de los procesos administrativos, productivos y 
financieros a base de un administrador de sistemas, que en este caso es el 
Venture, esto es estructurado por el departamento de sistemas. 
 
La Planificación Comercial esta direccionada ha: 
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 Estructuración de un equipo de ventas competitivo y especializado, enfocado 
a situar la variedad de productos de la empresa en el mercado y abarcando 
cada vez más la demanda no satisfecha. Este objetivo es alcanzado por el 
departamento de ventas.  
 Todos los ejecutivos de ventas deben pertenecer a un mismo departamento, 
ya que todos realizan una misma labor en conjunto que todos deben trabajar 
bajo las órdenes del Jefe de Ventas, tanto locales como regionales. Y a su vez 
el jefe de ventas comunicará oportunamente a gerencia  todo lo concerniente a 
su departamento. Los reclamos o mantenimiento de colchones se lo 
direccionan por medio de los vendedores. De esta manera la empresa evitará a 
sus clientes el gasto de enviar los colchones por fallas en la ciudad de Quito, 
lugar donde se encuentra la fábrica de producción de los Colchones. 
 
La planificación Productiva es estructurada para: 
 Producir colchones que Cumplan con los estándares de calidad. 
 Producción organizada y enfocada en el cumplimiento a tiempo, de los 
pedidos realizados por los clientes.  
 Entrega de los pedidos a domicilio, dentro de los plazos convenidos en la 
negociación. 
 
Resiflex – Duraflex S.A. es una empresa mixta que se dedica a la producción 
de colchones y comercialización de los mismos, es necesario especificar el 
esquema organizacional del proceso productivo, desde la compra de materia 
prima, insumos y demás materiales que se requieren para la elaboración de los 
colchones, estos materiales son ingresados a las bodegas siempre y cuando 
cumplan con las especificaciones establecidas en los pedidos, mismos que son 
emitidos bajo stock’s mínimos requeridos por bodegas, resultado de 
proyecciones de producción justificadas por las estadísticas reales de ventas 
anteriores o históricas y las proyectadas por los estudios de mercado.  El paso 
a seguir es la preparación de las órdenes de producción que se elaboran en 
una reunión entre Gerencia de Producción y los jefes de los centros de costos. 
Los jefes de cada centro de costo emiten una requisición de materiales para 
que sea aprobada y luego se retire de la bodega, el material solicitado. 
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La empresa utiliza un sistema de costos de producción mixtos, a continuación 
explicaremos de manera general el proceso de costeo: 
 Está dividida en cinco secciones y centro de costos de producción, donde las 
tres primeras, procesan bajo el sistema de costos de procesos, estos son la 
fabricación de las ESPONJAS, el ACOLCHADO Y COSTURA de las cubiertas 
de los colchones y, la fabricación y estructuración de los RESORTES Y 
PANELES que forman la base de los colchones. Su planificación de producción 
es factible, debido a la utilización de las  estadísticas de producciones y ventas 
anteriores, por lo tanto el proceso en está etapa se produce en línea. 
 Las otras dos secciones de procesamiento y centros de costo de producción 
trabajan bajo el sistema de costos de órdenes de producción, estas son el 
ARMADO propiamente de los colchones y el CERRADO  Y EMPLASTICADO 
O EMPACADO de los mismos, para pasar al despacho y distribución de los 
productos terminados. En esta etapa, la planificación de la producción se 
realiza bajo los pedidos de los clientes a nivel nacional. 
 La unión de las diferentes etapas del proceso y la combinación de las 
materias primas y materiales en cada una de las diferentes secciones, hace 
que los colchones sean fabricados en diferentes medidas y calidades, 
dependiendo del tipo de colchón y del cliente a ser beneficiado, tal como se 
explica en el análisis del TARGET del estudio de mercado. Una vez elaborado 
el colchón pasa a bodegas para su almacenamiento y posterior distribución, a 
los diferentes clientes. 
19 
  
 
 
 
   
ESPONJA
RESORTES
Fabricación de Bloques ACOLCHADO Alambre Acerado
de diferentes densidad de difrerentes diámetro
Esponja para Tapicería
2x1
Esponja para Colchón Esponja para acolchar Telas Nacionales Resorteras:
105,135,160,200 Redondos e Importaciones Fabricación de Resortes
Corte de Esponja
Corte de Esponja
Planchas para Pelado de Acolchado de telas Ensambladoras:
Tapicería Esponja con esponja Fabricación de Paneles
Desperdicio General Planchas para colchón Láminas para colcón Desperdicio 
de Esponja de Resortes COSTURA Corte de Tapas de Alambre
Módulo de desperdicio y bandas Enmarcado:
Colocación de Marcos
Fabricación de Colocación de 
Aglomerado Forros Colocación de Falso
en Tapas Colocación de
Corte, pegado, Cilindros estabilizadores
puesto del Forro
Forros y Bandas
terminadas
Armado de Colchón Panel Terminado
de Resortes
Cerrado de colchones 
de resortes y esponja
EMPAQUE
DESPACHO DE PRODUCTO TERMINADO Y
DISTRIBUCIÓN A CLIENTES EN TODO EL PAIS
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Es necesario detallar los procesos del área de producción y la especificación 
de los materiales que se utilizan en cada sección o centro de costo hasta llegar 
al producto final, para una mejor comprensión se presenta en forma de flujo-
grama. 
 
 SECCIÓN RESORTES 
 
Alambre para resortes  Alambre para gusanillo  Alambre para marco
diámetro = 2.30 mm  diámetro = 1.30 mm  diámetro = 4.57 mm
Grapas para
Marcos
Resortes de Resortes de Elaboracion de Marcos
diámetro=85 mm diámetro=75 mm
Paneles Ensamblados Paneles Ensamblados
105x190 135x190
135x190 160x190
200x200
Colocación de Colocación de 
Marcos Marcos
Paneles Ensambados Colocacion de Tacos de Polipropileno
de diferentes medidas cilindros estabilizadores
Paneles terminados
de diferentes medidas
A SECCION ARMADO
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 SECCIÓN ESPONJAS 
 
 
 
 
 
A SECCION CORTE 
Compuestos Químicos 
Polyol, TDI 
Catalizador de Amina 
Catalizador de Silicona 
Catalizador de Estaño 
Refrigerante Cloruro de Metileno 
Cera y plástico para desmoldar 
 
Bloques para 
tapicería 2x1 m. 
Bloques para 
colchones de 
esponja 105x190 y 
135x190 
Bloques para 
colchones de 
Resortes 
105x190 - 135x190 
150x200 – 160x200 
200x200 
 
Bloques redondos 
para Acolchado 
Alto = 1.20 m 
Alto = 1.55 m 
Alto = 2.10 m 
Calidades de Esponja 
Blanca 
Celeste 
Verde 
Gris 
Calidades de Esponja 
Económicos 
Duerme Bien 
Semiortopédico Acolchado 
Ortopédico Acolchado 
Cinco Estrellas 
Calidades de Esponja 
Premium 
Relax 
Gris 
Calidades de Esponja 
Premium 
Relax 
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 SECCIÓN DE CORTE 
 
 
 
 
 
 
 
Bloques de esponja 
 
Bloques para 
tapicería 2x1 m. 
Bloques para 
colchones de 
esponja  
Bloques para 
colchones de 
Resortes 
Bloques redondos 
para Acolchado 
Corte de Esponja en 
planchas en 
medidas y calidades 
requeridas 
Corte de Esponja en 
planchas en 
medidas y calidades 
requeridas.  
Corte de Esponja en 
láminas de medidas 
y calidades 
requeridas.  
 
Corte de Esponja en 
rollos de diferentes 
espesores y 
calidades.  
 
Empaque 
DESPACHO A SECCIÓN ARMADO 
A SECCIÓN 
ACOLCHADO 
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 SECCIÓN DE ACOLCHADO 
 
 
Telas: 
Nacionales: Pintex 
Importadas: Jackard, Antialérgicas, 
Hilos, Plumón, Tul. 
 
 
A SECCIÓN COSTURA 
Rollos de Esponja 
Pelados 
Viene de la Sección Corte  
Acolchadotas (5 maquinas) 
 
 
Rollos de tela Acolchada 
Para colchones de Esponja de  
diferentes calidades. 
Bebé. 
Semiortopédico Acolchado 
Ortopédico Acolchado. 
Cinco Estrellas 
Rollos de tela Acolchada 
Para colchones de Resortes de  
diferentes calidades. 
Premium, Satisfacción, 
Satisfacción de Lujo, 
Satisfacción de Algodón, 
Starflex, Superflex, Milenium, 
Soñadora, Soñadora Plus, 
Confort Silver, Confort Gold. 
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 SECCIÓN DE COSTURA 
 
 
 
 
 
Rollos de tela 
Acolchado, viene de la 
Sección Acolchado 
A SECCIÓN ARMADO 
Corte de tapas Corte de bandas 
Hilos, Bandas de 
Tul, Respiraderos 
Corte de tapas Colocación de 
Respiraderos 
Forros y Bandas Terminados 
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 SECCIÓN DE ARMADO 
 
 
 
 
 
Paneles Terminados 
viene de Sección de 
Resortes. 
Forros y bandas 
terminadas viene de 
Sección Costura  
Planchas y láminas de 
Esponja viene de Sección  
Corte de Esponja 
Fibras de Algodón 
Pading y Abacá. 
Colocación de Grapas. 
Armado del Colchón en 
forma Neumática 
Colchones Armados 
A SECCIÓN CERRADO 
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 SECCIÓN DE CERRADO 
 
 
 
 
 
 
Colchones Armados 
viene de Sección 
Armado. 
 
A SECCIÓN EMPAQUE 
Hilo, Reata, Etiquetas 
de tela. 
 
Maquinas Cerradoras 
(6 maquinas) 
 
Colchones Cerrados 
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 SECCIÓN DE EMPAQUE 
 
 
2.3 Cálculo y Análisis de los Índices Financieros. 
Los índices financieros consisten en relacionar  las cifras extractadas de los 
estados financieros y demás informes de la empresa con, el propósito de 
formarse una idea del comportamiento de la misma; se entienden como la 
expresión cuantitativa del comportamiento o el desempeño de toda una 
organización o una de sus partes, cuya magnitud al ser comparada con algún 
nivel de referencia, puede estar señalando una desviación sobre la cual se 
tomarán, acciones correctivas o preventivas según el caso.  
La interpretación de los resultados que arrojan, los indicadores económicos y 
financieros están en función directa a las actividades, organización y controles 
internos de las empresas, como también a los períodos cambiantes, causados 
por los diversos agentes internos y externos que las afectan. 
 
Colchones Cerrados 
viene de Sección 
Cerrado 
 
A BODEGA DE 
DESPACHOS 
Plástico, Bota y Banda 
Plástica 
Etiqueta adhesiva 
Certificado de 
Garantía 
Maquinas Empacadoras 
 (2 Electro neumáticas) 
 
Colchones Empacados 
y Terminados 
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Los indicadores financieros deben ser analizados tomando en cuenta el tipo de 
empresa si es Industrial, Comercial o de Servicios, es necesario también 
considerar el entorno y el mercado. 
Los Estados Financieros nos muestran la situación actual y la trayectoria 
histórica de la empresa, de esta manera podemos anticiparnos, iniciando 
acciones para resolver problemas y tomar ventaja de las oportunidades 
Métodos de Análisis Financiero 
Los métodos de análisis financieros, se consideran como los procedimientos 
utilizados para simplificar, separar o reducir los datos descriptivos y numéricos 
que integran los estados financieros, con el objeto de medir las relaciones en 
un solo periodo y los cambios presentados en varios ejercicios fiscales.  
Para analizar existen dos métodos y son: 
Método De Análisis Vertical: Se emplea para analizar estados financieros 
como el Balance General y el Estado de Resultados, comparando las cifras en 
forma vertical, es decir dentro de un mismo ejercicio fiscal. 
Método De Análisis Horizontal: Es un procedimiento que consiste en 
comparar estados financieros en dos o más periodos consecutivos, para 
determinar los aumentos y disminuciones o variaciones de las cuentas, de un 
periodo a otro. Este análisis es de gran importancia para la empresa, porque 
mediante él, se informa si los cambios en las actividades y si los resultados han 
sido positivos o negativos; también permite definir cuáles merecen mayor 
atención por ser cambios significativos sobre la marcha. 
A diferencia del análisis vertical, que es estático porque analiza y compara 
datos en un solo periodo, este procedimiento es dinámico porque relaciona los 
cambios financieros presentados en aumentos o disminuciones de un periodo a 
otro. Muestra también las variaciones en cifras absolutas, en porcentajes o en 
razones, lo cual permite observar ampliamente los cambios presentados para 
su estudio, interpretación y toma de decisiones. 
Métodos Combinados: Cuando los estados financieros sobre los que se 
aplica, contienen información a una sola fecha, como referente a un período de 
tiempo dado. Pudiendo ser estático-dinámico y dinámico-estático. 
Para tomar decisiones racionales, en relación con los, usaremos ciertas 
herramientas analíticas. El propósito de esto no es solo el control interno, sino 
también un mejor conocimiento de lo que los proveedores de capital buscan en 
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la condición y el desempeño financieros, de las empresas para su inversión. 
Con el fin de negociar con más eficacia la obtención de fondos externos, la 
administración de una empresa debe interesarse en todos los aspectos del 
análisis financiero, que los proveedores externos de capital utilizan para 
evaluar a la empresa. La administración también utiliza el análisis financiero 
con fines de control interno. Se ocupa en particular de la rentabilidad de la 
inversión, en diversos activos de la compañía y en la eficiencia con que son 
administrados. Además de los proveedores de capital y de la empresa misma, 
diversas dependencias gubernamentales usan en ocasiones el análisis 
financiero. En particular, las dependencias reguladoras, revisan la tasa de 
rendimiento que una compañía obtiene sobre sus activos, así como la 
proporción de fondos, que no son de capital empleados en el negocio.  
En el análisis vertical de los balances financieros de Resiflex Duraflex S.A se 
realizará en el  estado de Pérdidas y Ganancias la relación de cada 
componente con el total de las ventas por los colchones y al examinar 
verticalmente el balance General relacionaremos un elemento del activo con el 
pasivo y el patrimonio. 
Mientras tanto con el análisis horizontal se estudiará la relación entre los 
elementos financiero para los cinco juegos de estados los que son de periodos 
sucesivos.  
Es así que el análisis vertical y horizontal, lo realizaremos desde el año 2005 
hasta el 2009. 
Para examinar el comportamiento de la información financiera de los balances 
de Resultados y de Situación, utilizaremos el método vertical y horizontal, con 
el objetivo de analizar la composición de las cuentas de  los estados financieros 
y el comportamiento con otros periodos de manera consecutiva.  
Existen varias clasificaciones de las razones económicas financieras en 
dependencia del uso que se persigue con ellas, aunque todas ellas tienen 
características comunes entre sí.  
Para nuestro análisis utilizaremos la siguiente clasificación.  
 
 ÍNDICE DE LIQUIDEZ 
o  Liquidez. 
o Prueba Acida. 
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o Capital de Trabajo Liquido. 
 ÍNDICE DE ACTIVIDAD 
o Rotación de Activos. 
o Rotación de Activos Fijos. 
o Cuentas por Cobrar Total sobre Ventas. 
o Días Promedio de Cuentas por Cobrar Anualizado. 
o Días promedio de Inventarios. 
o Cuentas por Pagar sobre Ventas. 
o Días Promedio de Cuentas por Pagar Anuales. 
 ÍNDICES DE RENTABILIDAD 
o Utilidad en Ventas 
o Utilidad Bruta en Ventas 
o Participación de Gastos. 
o Rentabilidad sobre Patrimonio. 
o Rentabilidad sobre Capital. 
 ÍNDICES DE APALANCAMIENTO Y ENDEUDAMIENTO. 
o Apalancamiento Externo. 
o Apalancamiento Propio. 
o Deuda Bancaria Versus Pasivo. 
o Deuda Bancaria Versus Activo 
o Deuda Bancaria Versus Patrimonio. 
 
Balances Resiflex Duraflex. 
Los Balances de la empresa están estructurados, bajo las normas contables, 
de acuerdo con Normas Ecuatorianas de contabilidad (NEC), emitidas por la 
Federación de Contadores del Ecuador y adoptadas por la Superintendencia de 
Compañías, las que son obligatorias en la preparación de y la presentación de 
los estados financieros. La unidad monetaria es el dólar americano. Ante los 
entes de control a cumplido con lo siguiente: 
Información Entregada y sellada al Servicio de Rentas Internas. 
 Formulario 101 (Formulario Declaración del Impuesto a la Renta Anual 
para empresas obligadas a llevar contabilidad). 
Información Entregada e Inscrita en la superintendencia de Compañías. 
 Inscripción Formulario 101. 
31 
  
 
 
 Inscripción de los Balances Anuales.  
 Inscripción del Informe de Auditoría Externa a los balances anuales, 
 Inscripción del Informe Anual de Gerencia General a los accionistas. 
 Inscripción del Informe del Perito. 
 Listado actualizado de los accionistas. 
 
El objetivo de realizar el análisis vertical y horizontal de los reatos financieros, 
es para evaluar el funcionamiento financiero de la empresa en el pasado y en 
el presente con el objetivo de realizar una proyección, con el objetivo de 
determinar si puede pagar sus deudas circulantes con prontitud, si está 
utilizando efectivamente el capital de trabajo y si está mejorando el circulante. 
Resumiendo los estados financieros están enmarcados en los siguientes 
parámetros. 
 Los inventarios están valorados al costo del mercado y están 
determinados por el método del costo promedio. 
 Los activos están contabilizados al costo, y las erogaciones por 
mantenimiento y reparaciones se cargan a gastos y las mejoras 
representativas se capitalizan. 
 Los gastos operacionales, se han contabilizado al valor neto. 
El control contable en los procesos se lo realiza con el sistema operativo 
VENTURE. Como programa posee los módulos de  Contabilidad, Cartera, 
Ventas, Costos, Recursos humanos, Logística. Es muy amigable y fácil su uso 
y permite que su información desde el punto de vista contable sea sólida y 
confiable, además que se desarrolle a las necesidades de la empresa. 
Para el análisis de la información contable, se han unificado conceptos para 
mayor comprensión, respetando la claridad de los mismos. 
Como se ha indicado, los ratios financieros también llamados razones 
financieras o indicadores financieros, son coeficientes, (un coeficiente es un 
factor multiplicativo vinculado a ciertos elementos, como una variable, un vector 
unitario o una función base.) o razones ( es la comparación de dos cantidades 
por su cociente, donde se ven cuantas veces contiene una a la otra, es 
necesario que las magnitudes a comparar tengan las mismas unidades de 
medida) que nos proporcionan unidades contables y financieras de medida y 
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comparación, a través de las cuales, la relación por división entre sí de dos 
datos financieros directos, permiten analizar el estado actual o pasado de la 
organización, en base a niveles óptimos definidos.  
En relación a la comparación de los datos, cumpliremos las siguientes 
condiciones: 
 Los datos financieros que se relacionen, corresponderán a un mismo periodo 
o ejercicio fiscal. 
 Existirá relación económica, financiera y administrativa entre las cantidades 
a comparar. 
 La unidad de medida en las cuales están expresadas las cantidades de 
ambos datos a relacionar, son consistentes una con la otra. 
La utilización de forma especial de los reatos financieros, se lo realizará con 
estándares propios a la actividad económica que realiza la empresa, 
 Se considerará para la interpretación las siguientes condiciones. 
 Se interpretarán en series de tiempo, ya que un índice solitario no puede 
identificar el estado de la empresa. 
 Si bien un ratio aporta una valoración cuantitativa, la interpretación de esta 
requiere una abstracción del análisis de forma cuantitativa. 
 Y el análisis de ratios financieros es un complemento a otras herramientas 
financieras. 
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        Resiflex-Duraflex SA 
       
        USD  
       AÑO 
  
2205 2206 2007 2008 2009 
BALANCE GENERAL (EN DOLARES AMERICANOS) 
     
ACTIVOS 
       ACTIVOS CIRCULANTE 
       CAJA Y BANCOS 
       Caja Bancos 
  
             12,341.49                   31,915.28                           6,215.37                     81,399.74                   203,112.62    
Inversión Derecho Fiduciario 
  
                        -                                 -                                      -                         1,000.00                      1,300.00    
   
             12,341.49                   31,915.28                          6,215.37                     82,399.74                   204,412.62    
ACTIVOS REALIZABLES 
       Ctas .Dcts. por cobrar clientes no relacionados 
 
        2,138,744.13               1,963,734.04                    1,775,866.46                 1,564,529.54                2,489,045.35    
Ctas. Dcts. por cobrar clientes relacionados 
  
             13,608.52                   26,702.34                         97,118.02                     23,285.87                    58,714.17    
   
        2,152,352.65    
           
1,990,436.38                    1,872,984.48                 1,587,815.41                2,547,759.52    
CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR 
      ANTICIPO PROVEEDORES 
  
                        -                                 -                                      -                       63,662.46                                -      
   
                        -                                 -                                      -                                  -                                  -      
   
                        -                                 -                                      -                       63,662.46                                -      
        OTRAS CUENTAS Y DCTOS.  POR COBRAR 
      Otras cuentas por cobrar 
  
             72,108.48                               -                           19,304.00                       7,610.37                    41,264.48    
Crédito tributario a favor de la empresa IVA 
  
              3,509.43                   28,424.74                                    -                                  -                                  -      
Crédito tributario a favor de la empresa IR año anterior y año corriente              21,316.48                   26,573.79                         21,887.50                     47,930.36                    35,170.40    
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Otros activos corrientes 
  
                        -                    137,166.09                         33,563.93                          570.00                                -      
   
             96,934.39    
              
192,164.62                         74,755.43                     56,110.73                    76,434.88    
        INVENTARIOS 
       Productos terminados 
  
118483.16 168951.57 146629.2 233763.33 238260.04 
Productos en proceso 
  
189528.86 0 0 0 0 
Materias primas 
  
230002.5 182932.82 155452.03 191415.59 301787.98 
Materiales y suministros 
  
36633.49 21686.91 26716.06 28261.46 154714.08 
   
574648.01 373571.3 328797.29 453440.38 694762.1 
SUBTOTAL ACTIVO CORRIENTE     2,836,276.54 2,588,087.58 2,282,752.57 2,243,428.72 3,523,369.12 
        ACTIVO FIJO NETO 
     Terreno 
  
              7,044.45                     7,044.45                           9,162.09                       9,162.09                      9,162.09    
Edificios 
  
                        -                     32,383.58                         31,158.50                     29,536.58                    27,914.65    
Instalaciones 
  
                 663.50                               -                                      -                                  -                                  -      
Muebles y enseres 
  
             14,902.25                   11,996.71                         10,695.34                       9,977.64                    12,073.43    
Maquinaria y equipos 
  
           336,651.14                  290,017.95                       245,158.94                   200,123.77                   452,140.61    
Equipos de computación y software 
  
              2,575.86                     4,891.94                         20,363.22                     10,751.33                    28,038.95    
Vehículos 
  
             78,404.86                   64,007.36                         37,070.81                     29,044.32                    96,921.33    
   
                        -                                 -                                      -                                  -                                  -      
SUBTOTAL DE ACTIVOS FIJOS NETO                440,242.06    
              
410,341.99                       353,608.90                   288,595.73                   626,251.06    
        ACTIVO DIFERIDO NETO 
       Cargos diferidos 
  
                        -                                 -                                      -      
 
                            -      
Gastos pre operacionales 
  
                        -                                 -                                      -      
 
                            -      
Otros 
  
             17,282.93                   35,675.26                         80,093.55                     29,646.31                   167,615.62    
SUBTOTAL DE ACIVO DIFERIDO NETO                  17,282.93                   35,675.26                        80,093.55                     29,646.31                   167,615.62    
        OTROS ACTIVOS 
       Inversiones en acciones 
  
                        -                                 -                                      -                                  -                                  -      
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Otros 
  
                   60.00                               -                                      -                             60.00                                -      
   
                   60.00                               -                                      -                             60.00                                -      
        
TOTAL ACTIVOS             3,293,801.53    
           
3,034,104.83                    2,716,455.02                 2,561,670.76                4,317,235.80    
        
PASIVOS 
       OBLIGACIONES BANCARIAS (MENOR A UN PERIODO)  
     Obligaciones con Instituciones Financieras Locales 
 
        1,001,537.53               1,140,951.48                       830,787.81                   433,831.70                    54,902.71    
Deuda CFN al corto plazo 
  
                        -                                 -                                      -                                  -      
 
TOTAL PASIVO AL CORTO PLAZO             1,001,537.53    
           
1,140,951.48                       830,787.81                   433,831.70                    54,902.71    
        PASIVO CFN AL CORTO PLAZO 
       Corporación Financiera Nacional 
  
                        -                                 -                                      -                                  -                      44,531.29    
Corporación Financiera Nacional 
  
                        -                                 -                                      -                                  -                      24,405.57    
PORCIÓN CORRIENTE DEUDA DE LARGO PLAZO 
      Corporación Financiera Nacional 
  
                        -                                 -                                      -                                  -                     421,276.73    
   
                        -                                 -                                      -                                  -                     421,276.73    
TOTAL PASIVOS INSTITUCIONES FINANCIERA           1,001,537.53    
           
1,140,951.48                       830,787.81                   433,831.70                   545,116.31    
        CUENTAS Y DOCUMENTOS POR PAGAR (PROVEEDORES) 
     Proveedor 1 
  
           762,398.85                  475,325.71                       643,504.77                   399,343.35                   775,507.07    
Proveedor 2 
  
              8,010.26                               -                           16,940.94    
 
                30,244.75    
TOTAL CUENTA Y DOCUMENTOS POR PAGAR PROVEEDORES 770,409.11 475,325.71 660,445.71 399,343.35 805,751.82 
        OTRAS CTAS Y DOC. POR PAGAR 
       Anticipo de clientes 
  
             29,276.91                        584.01                                    -                         3,557.90                    18,870.71    
Compañías relacionadas 
  
                        -                                 -                                      -                                  -                     463,810.62    
Otros 
  
           200,183.36                   46,894.80                       273,342.01                   355,055.76                    15,927.45    
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TOTAL  OTRAS CUENTAS Y DOCUMENTOS POR PAGAR            229,460.27                   47,478.81                      273,342.01                   358,613.66                   498,608.78    
        GASTOS ACUMULADOS POR PAGAR 
       Beneficios sociales 
  
              3,924.47                     3,659.54                           3,299.94                     48,300.46                    72,511.46    
Impuestos por pagar y otros 
  
             12,757.66                   44,184.28                         22,907.30                     62,674.40                    89,718.88    
Intereses y comisiones por pagar 
  
                        -                                 -                                      -                                  -                                  -      
TOTAL GASTOS ACUMULADOS POR PAGAR                16,682.13                   47,843.82                        26,207.24                   110,974.86                   162,230.34    
        
SUBTOTAL PASIVOS CORRIENTES             2,018,089.04    
           
1,711,599.82                    1,790,782.77                 1,302,763.57                2,011,707.25    
       
            2,011,707.25    
PASIVOS DE LARGO PLAZO  
       Corporación Financiera Nacional 
  
                        -                                 -                                      -                                  -                     438,468.71    
Cuentas por Pagar Socios 
  
                        -                                 -                                      -                     329,755.25                    31,252.83    
   
                        -                                 -                                      -                     329,755.25                   469,721.53    
Corporación Financiera Nacional 
  
                        -                                 -                                      -                                  -                     539,470.55    
   
                        -                                 -                                      -                                  -                                  -      
   
                        -                                 -                                      -                                  -                     539,470.55    
SUBTOTAL PASIVO A LARGO PLAZO                             -                                 -                                      -                     329,755.25                1,009,192.08    
        
TOTAL PASIVO             2,018,089.04    
           
1,711,599.82                    1,790,782.77                 1,632,518.82                3,020,899.33    
        
PATRIMONIO 
       Capital social pagado 
  
           365,000.00                  365,000.00                       365,000.00                   365,000.00                   665,000.00    
Futuras capitalizaciones 
  
           300,000.00                  300,000.00                       300,000.00                   300,000.00                                -      
Reserva legal 
  
           404,816.05                  407,097.61                         52,772.72                     53,126.69                    53,126.69    
Utilidad (pérdida) retenida 
  
           180,593.32                  188,901.32                       223,319.42                   190,919.52                   211,085.25    
Utilidad (pérdida) neta 
  
             25,363.12                   61,506.08    -                    15,419.89                     20,165.73                   367,124.53    
  TOTAL DE PATRIMONIO 
            1,275,772.49    
           
1,322,505.01                       925,672.25                   929,211.94                1,296,336.47    
37 
  
 
 
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO             3,293,861.53    
           
3,034,104.83                    2,716,455.02                 2,561,730.76                4,317,235.80    
        
        
        
        
        
        
ESTADO DE RESULTADOS 
(EN DOLARES 
AMERICANOS) 
      
  
AÑO 2205 2206 2007 2008 2009 
VENTAS NETAS 
       Ventas locales 
  
        3,892,946.27               3,264,165.02                    3,169,872.73                 3,500,871.67                4,913,381.60    
Exportaciones 
  
                        -                                 -                                      -                                  -                                  -      
  
                  
-              3,892,946.27    
           
3,264,165.02                    3,169,872.73                 3,500,871.67                4,913,381.60    
COSTO DE VENTAS 
       Materias primas consumidas 
  
        2,349,009.75               2,031,294.78                    1,956,511.37                 2,313,532.77                2,657,503.78    
Mano de obra directa 
  
           449,347.17                  267,425.95                       444,952.37                   208,384.38                   315,540.43    
Costos indirectos de fabricación 
  
                        -                                 -                                      -                     153,582.25                   232,671.32    
  COSTO DE FABRICACIÓN 
  
        2,798,356.92    
           
2,298,720.73                    2,401,463.74                 2,675,499.40                3,205,715.53    
(+) inventarios iníciales de productos en proceso 
 
             56,637.46                  189,528.86                                    -                                  -                                  -      
(-) inventarios finales de productos en proceso 
 
           189,528.86                               -                                      -                                  -                                  -      
  COSTO DE PRODUCCIÓN 
  
        2,665,465.52    
           
2,488,249.59                    2,401,463.74                 2,675,499.40                3,205,715.53    
(+) inventarios iníciales de productos terminados 
 
           183,768.90                  118,483.16                       168,951.57                                -                                  -      
(-) inventarios finales de productos terminados 
 
           118,483.16                  168,951.57                       145,127.71                                -                                  -      
  COSTO DE VENTAS 
  
        2,730,751.26    
           
2,437,781.18                    2,425,287.60                 2,675,499.40                3,205,715.53    
UTILIDAD BRUTA 
  
        1,162,195.01                  826,383.84                       744,585.13                   825,372.27                1,707,666.07    
OTROS COSTOS, GASTOS 
       Gastos de ventas 
  
           658,010.62                  283,723.20                       214,754.64                   422,697.17                   701,693.75    
Gastos de administración 
  
           245,086.39                  166,244.55                       215,364.13                   287,806.50                   366,350.15    
Gasto financiero 
  
           151,608.46                  176,105.23                       156,153.44                   115,640.56                   154,004.65    
Otros egresos 
  
             78,245.57                  127,717.70                       328,167.88                                -                     137,326.35    
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Participación de trabajadores 
  
              3,804.46                     9,226.00                                    -      
 
                            -      
Impuesto a la renta 
  
              9,363.66                   13,971.01                                    -      
 
                            -      
   
        1,146,119.16    
              
776,987.69                       914,440.09                   826,144.23                1,359,374.90    
Otros  Ingresos 
  
              9,287.27                   12,109.93                       154,435.07                     20,937.69                    18,833.36    
        
UTILIDAD NETA                  25,363.12                   61,506.08    -                    15,419.89                     20,165.73                   367,124.53    
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ÍNDICES DE LIQUIDEZ. 
“A través de los indicadores de liquidez se determina la capacidad que tiene la 
Empresa pare enfrentar las obligaciones contraídas a corto plazo; en 
consecuencia más alto es el cuociente, mayores serán las posibilidades de 
cancelar las deudas a corto plazo; lo que presta una gran utilidad ya que 
permite establecer un conocimiento de cómo se encuentra la liquidez, teniendo 
en cuenta la estructura corriente”. 
La liquidez de una empresa se juzga por su capacidad para cumplir con sus 
obligaciones a corto plazo a medida que estos se venzan, ésta se refiere no 
solamente a las finanzas totales de la entidad, sino a su habilidad para 
convertir en efectivo determinados activos y pasivos circulantes. 
Entre los índices de liquidez tenemos: 
o Solvencia. 
o Prueba Acida. 
o Capital de Trabajo Líquido 
 
Índice de Solvencia. 
Es una medida de liquidez de la empresa, pero además es una forma de medir 
el margen de seguridad que la administración mantiene para protegerse de la 
inevitable irregularidad en el flujo de fondos a través de las cuentas del activo 
circulante y pasivo circulante. Indica el grado en el cual los derechos del 
acreedor a corto plazo se encuentran cubiertos por activos que se espera se 
conviertan en efectivo en un período más o menos igual al crecimiento de las 
obligaciones.  La fórmula es la relación de Activo Corriente y  Pasivos 
Corrientes.  
    
INDICE DE SOLVENCIA ACTIVO CORRIENTE 
  PASIVO CORRIENTE 
    
 
CALCULO DEL INDICE DE SOLVENCIA. 
AÑO 2005 AÑO 2006 AÑO 2007 AÑO 2008 AÑO 2009 
 
                    
    2.836.276  1,41     2.588.087  1,51   2.282.752  1,27     2.243.428  1,72      3.523.369  1,75 
2.018.089   1.711.599   1.790.782   1.302.763   2.011.707   
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El historial del comportamiento del índice de solvencia desde el año 2005 hasta 
el 2009 se ha situado en una banda que el piso es de 1.20 y el techo de 1.80. 
Estos valores me indica el grado de veces que los derechos de los acreedores 
se encuentran cubiertos por los activos en un periodo más o menos igual al 
vencimiento de las obligaciones, lo óptimo es que se encuentre en el rango de 
1,50 a 2,00. Si se situara debajo de 1,50 la empresa tendría una gran 
probalidad de no cancelar a sus acreedores y si supera el 2,00 se podría 
comprender que la empresa posee activos circulantes ociosos, y se podría 
producir pérdida de rentabilidad al corto plazo. En el caso de Resiflex Duraflex 
en el año 2005 y 2007 se encontraba debajo del 1,50 mientras que los años 
2006, 2008 y 2009 hubo una gran mejora. 
 
Índice Prueba Acida. 
El índice de prueba ácida o razón ácida, es aquel que mide la capacidad 
inmediata que posee la empresa para enfrentar sus compromisos a corto plazo, 
pero sin tomar en cuenta aquellas partidas menos líquidas, en  nuestro caso 
son los inventarios tanto de materia prima, producto en proceso y producto 
terminado. Se calcula realizando la relación del resultado, de la diferencia de 
los activos corrientes, menos los inventarios, contra los pasivos corrientes. 
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PRUEBA  ACT. CTE. - INVENTAR. 
ACIDA PASIVO CORRIENTE 
    
 
CALCULO DEL INDICE DE PRUEBA ACIDA. 
AÑO 2005 AÑO 2006 AÑO 2007 AÑO 2008 AÑO 2009 
 
                    
2261628 1,12 2.214.516 1,29 1.953.955 1,09 1.789.988 1,37 2.828.607 1,41 
2.018.089   1.711.599   1.790.782   1.302.763   2.011.707   
 
+ 
 
Lo óptimo es que se encuentre cerca de 1, cuando se sitúa bajo este rango, la 
empresa podría suspender sus pagos u obligaciones con terceros y en el caso 
de que supere el 1 esto se podría indicar exceso de liquidez, pudiendo caer en 
pérdida de rentabilidad. En el periodo de análisis éste indicador se sitúa en una 
franja que siempre se mantiene sobre 1. Por tal motivo, debemos analizar más 
profundamente la composición del activo corriente el que es. 
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AÑO 2005 AÑO 2006 AÑO 2007 AÑO 2008 AÑO 2009 
        COMPOSICION DEL ACTIVO CORRIENTE         
ACTIVOS CIRCULANTE 
  
           12.341,49               31.915,28                 6.215,37               82.399,74             204.412,62    
ACTIVOS REALIZABLES 
  
      2.152.352,65          1.990.436,38          1.872.984,48          1.587.815,41          2.547.759,52    
INVENTARIOS 
  
         574.648,01             373.571,30             328.797,29             453.440,38             694.762,10    
OTROS ACTIVOS 
  
           96.934,39             192.164,62               74.755,43               56.110,73               76.434,88    
TOTAL ACTIVO CORRIENTE           2.836.276,54          2.588.087,58          2.282.752,57          2.179.766,26          3.523.369,12    
        COMPOSICION PORCENTUAL DEL ACTIVO CORRIENTE       
ACTIVOS CIRCULANTE 
  
0,44% 1,23% 0,27% 3,78% 5,80% 
ACTIVOS REALIZABLES 
  
75,89% 76,91% 82,05% 72,84% 72,31% 
INVENTARIOS 
  
20,26% 14,43% 14,40% 20,80% 19,72% 
OTROS ACTIVOS 
  
3,42% 7,42% 3,27% 2,57% 2,17% 
TOTAL ACTIVO CORRIENTE     100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 
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Los  activo realizable en los años analizados, el nivel más bajo esta en el 
72,31% del total del activo corriente. Este indicador es desalentador ya  que 
prácticamente son todas las cuentas por cobrar que tiene la empresa.  
 
Índice Capital de Trabajo. 
Este índice o razón, mide el exceso de activos corrientes sobre las cuentas de 
pasivos, que constituyen el capital de trabajo de disposición inmediata, 
necesario para continuar las operaciones de un negocio. De hecho el capital de 
trabajo, no es más que la inversión de una empresa en activos a corto plazo. 
Siempre que los activos superen a los pasivos, la empresa dispondrá de capital 
de Trabajo Neto. 
    
CAPITAL DE  ACTIVO CORRIENTE 
TRABAJO LIQUIDO MENOS 
  PASIVO CORRIENTE 
    
 
CALCULO DEL INDICE DEL CAPITAL DE TRABAJO. 
AÑO 2005 AÑO 2006 AÑO 2007 AÑO 2008 AÑO 2009 
 
                    
   2.836.276       2.588.087       2.282.752       2.243.428       3.523.369    
menos 
  818.188  
menos 
  876.488  
menos 
  
491.970  
menos 
  
940.665  
menos 
1’511662 
2.018.089   1.711,599,82   1.790.782   1.302.763   2.011.707   
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Se han calculado y analizado los tres indicadores de liquidez, los cuales se 
encuentran en los parámetros adecuados, pero la empresa tiene problemas de 
liquidez, por tal motivo debemos profundizar más en el comportamiento de esta 
información. En la composición de los activos corrientes, los inventarios y el 
dinero están en niveles normales, mientras que las cuentas por cobrar 
representa entre el 72,84% y el 82.05%, en el periodo analizado, es así que 
procederemos a descomponer la composición de la cartera. 
La cartera se divide en dos grupos, la vencida y la que está por vencer. Aquella 
que está en el rango de vencida se relaciona con el año de su vencimiento y 
está estructurada de la siguiente forma. 
 
COMPOSICION DE LA CARTERA EN USD. 
COMPOSICION  AÑO 2005 AÑO 2006 AÑO 2007 AÑO 2008 AÑO 2009 
Suma de POR VENCER       1.033.129          952.423          868.128          717.851       1.253.497  
Suma de 30 VENCIDO          172.188           218.948          224.758            47.634            94.740 
Suma de 60 VENCIDO            19.371            39.808            56.189          101.778            25.889 
Suma de 90 VENCIDO          107.617          119.426            74.919             9.191            14.747 
Suma de 120 VENCIDO            64.570            19.904            37.459            11.835            18.991 
Suma de 180 VENCIDO            86.094             9.952             9.364            18.120            29.075 
Suma de 240 VENCIDO            21.523             9.952             9.364             4.736             7.600 
Suma de 300 VENCIDO            64.570             9.952             9.364             8.011            12.854 
Suma de 360 VENCIDO          129.141            29.856            28.094            54.938            89.171, 
Suma de 3000 VENCIDO          454.146          580.212          555.339          613.712       1.001.269 
TOTAL 2.152.352 1.990.436 1.872.984 1.587.815 2.547.759 
 
La cartera por vencer y la vencida hasta 60 días, técnicamente no es problema 
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inmediato, sin que signifique que no debamos tomar las medidas adecuadas 
para su recuperación, pero la cartera que si es motivo de evaluación es aquella 
que esta vencida 90, 120, 180, 240, 300, 360 y 3000 días, por lo que 
procedemos a agruparlos en los siguientes conceptos: 
Cartera Por Vencer.- Básicamente es la cartera que se vence en el siguiente 
ejercicio fiscal del periodo analizado. 
Cartera Fresca.- La experiencia y el comportamiento de recuperación de la 
cartera, nos indica que las cuentas por cobrar son aquellas que están hasta los 
60 días vencidos, que vendría a ser nuestra cartera fresca. 
Cartera de Difícil Recuperación.- En este concepto globalizaremos toda la 
cartera que está más de los 60 días vencidos hasta los 3000 días de 
vencimiento. 
Con estos parámetros la cartera tiene el siguiente comportamiento. 
 
COMPOSICION DE LA CARTERA POR VENCIMIENTO EN DOLARES 
COMPOSICION  AÑO 2005 AÑO 2006 AÑO 2007 AÑO 2008 AÑO 2009 
Cartera por Vencer       1.033.129          952.423          868.128          717.851       1.253.497  
Cartera Fresca          191.559          258.756          280.947          149.413          120.629 
Cartera de Difícil Recuperación          927.663          779.255          723.908          720.546       1.173.711 
TOTAL CARTERA       2.152.352       1.990.436       1.872.984       1.587.811       2.547.839 
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La misma cartera porcentualmente está compuesta de la siguiente manera: 
 
COMPOSICION PORCENTUAL DE LA CARTERA POR VENCIMIENTOS 
COMPOSICION  AÑO 2005 AÑO 2006 AÑO 2007 AÑO 2008 AÑO 2009 
Cartera por Vencer 48,00% 47,85% 46,35% 45,21% 49,20% 
Cartera Fresca 8,90% 13,00% 15,00% 9,41% 4,73% 
Cartera de Difícil Recuperación 43,10% 39,15% 38,65% 45,38% 46,07% 
TOTAL CARTERA 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 
Y gráficamente sería: 
 
La cartera por vencer y la cartera de dificil recuperacion estan casi en los 
mismos estandares, lo que genera un problema de liquidez. 
La cartera de difícil recuperación se situa en un rango del 39,15% al 46,07% de 
la cartera total, en el periodo analizado, por tal motivo procedemos a 
determinar de nuevo el índice de Solvencia, Prueba Acida y Capital de Trabajo, 
pero sin la cartera indicada, con el objetivo de evaluar la verdadera situación de 
liquidez de la empresa. 
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DESCRIPCION AÑO 2005 AÑO 2006 AÑO 2007 AÑO 2008 AÑO 2009 
INDICES DE 
LIQUIDEZ 
                    
SOLVENCIA SIN 
CARTERA DE 
DIFIL 
RECUPERACION 
   1.908.612  0,95    1.808.831  1,06    1.558.844  0,87    1.522.882  1,17 
   
2.349.657  1,17 
2.018.089   1.711.599   1.790.782   1.302.763   2.011.707   
                      
PRUEBA ACIDA 
SIN CARTERA 
DE DIFICIL 
RECUPERACION 
   1.333.964  0,66    1.435.260  0,84    1.230.046  0,69    1.069.442  0,82 
   
1.654.895  0,82 
2.018.089   1.711.599   1.790.782   1.302.763   2.011.707   
                      
CAPITAL DE 
TRABAJO SIN 
CARTERA DE 
DIFICIL 
RECUPERACION 
   1.908.612       1.808.831       1.558.844       1.522.882    
   
2.349.657    
MENOS 
 -109.476  
MENOS        
97.232  
MENOS 
 -231.939  
MENOS 
       
220.119  
MENOS 
     
337.950  
2.018.089   1.711.599   1.790.782   1.302.763   2.011.707   
 
Al relacionar los resultados de los indicadores obtenidos, tal como están en el 
balance y restando la cartera de difícil recuperación, gráficamente esta sería el 
comportamiento de los tres indicadores de liquidez. 
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Una vez calculado, de esta forma podemos observar la verdadera situación 
financiera de la empresa y como los indicadores de solvencia están 
íntimamente relacionados con el capital de trabajo y que en los años  
analizados, la empresa tuvo problemas de cumplimiento de pagos a sus 
proveedores y la disposición inmediata de activos corrientes para continuar las 
operaciones del negocio. 
 
ÍNDICES DE ACTIVIDAD. 
Los índices de actividad, permiten evaluar y medir la eficiencia con que se 
emplea los recursos que se dispone  como por ejemplo: inventarios y cartera. 
Es decir, se busca determinar la rotación de los activos, el retorno de los 
créditos de los clientes, y la rotación de inventarios. Focalizándonos en estos 
temas los índices a ser calculados son: 
o Rotación de Activos 
o Rotación de Activos Fijos. 
o Días Promedio de CxC Total 
o Días Promedio CxC Año. 
o Días Promedio de Inventarios. 
o Días Promedio de C x P Total 
o Días Promedio C x P Año 
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Rotación de Activos. 
Es la relación de las ventas con los activos totales y permite medir el nivel de 
ventas alcanzadas en cada periodo con los activos que la empresa posee, en 
dinero, materia prima, cuentas por cobrar, herramientas y maquinaria.  
ROTACION DE VENTAS 
ACTIVOS ACTIVO TOTAL 
    
 
CALCULO DE LA ROTACION DE ACTIVOS 
AÑO 2005 AÑO 2006 AÑO 2007 AÑO 2008 AÑO 2009 
 
                    
                    
3’892.946 1,18 3’264.165 1,08 3’169.872 1,17 3’500.871 1,37 4’913.381 1,14 
3’293.801   3’034.104   2’716.455   2’561.670   4’317.235   
                    
 
 
 
Este reato se ubica en una franja entre el 1.08 a 1.37 y significa que: se ha 
utilizado en este nivel, el total de activos en cada dólar vendido.  Claramente se 
observa que los activos empleados  por la empresa para la venta es elevada, 
esto se debe a que las cuentas por cobrar, sobre todo la de difícil recuperación, 
distorsionan notablemente el indicador, por tal motivo al igual que los índices 
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de liquidez, este reato se necesita calcular sin la cartera mencionada, 
quedando de la siguiente forma. 
 
Índice Rotación de Activos con cartera de difícil recuperación. 
AÑO 2005 AÑO 2006 AÑO 2007 AÑO 2008 AÑO 2009 
 
                    
3’892.946 1,18 3’264.165 1,08 3’169.872 1,17 3’500.871 1,37 4’913.381 1,14 
3’293.801   3’034.104   2’716.455   2’561.670   4’317.235   
                    
 
Índice  Rotación de Activos sin cartera de difícil recuperación. 
AÑO 2005 AÑO 2006 AÑO 2007 AÑO 2008 AÑO 2009 
 
Esta relación la realizamos con el objetivo de determinar el verdadero 
rendimiento de los activos totales que la empresa dispone para vender cada 
unidad monetaria. 
 
El nuevo indicador se sitúa en una banda entre el 0,82 y 1,09, por lo tanto por 
cada unidad monetaria vendida, se utiliza entre 0,82 y 1,09 unidades 
          
2’965.282  0,90    2’484.909  0,82    2’445.964  0,90    2’780.325  1,09    3’739.670  0,87 
3’293.801   3’034.104   2’716.455   2’561.670   4’317.235   
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monetarias de activos totales. 
 
Rotación de Activos Fijos. 
Es la relación de las Ventas y los Activos Fijos Netos. Los activos fijos netos en 
nuestro caso están compuestos por Terreno, Edificios, Instalaciones, Muebles y 
Enseres, Maquinaria y Equipos, Equipos de Computación y Software, 
Vehículos. Esto indica que por cada unidad monetaria invertida en estos 
activos genera un nivel de ventas el mismo que es. 
    
ROTACION  DE VENTAS 
ACTIVOS FIJOS ACTIVO FIJO NETO 
    
 
CALCULO DE LA ROTACION DE ACTIVOS FIJOS. 
AÑO 2005 AÑO 2006 AÑO 2007 AÑO 2008 AÑO 2009 
 
                    
3’892.946 
 
3’264.165 
 
3’169.872 
 
3’500.871 
 
4’913.381 
 440.242 8,84 410.341 7,95 353.608 8,96 288.595 12,13 626.251 7,85 
                    
 
 
El indicador se ha ubicado en una banda entre el 7,95 y 12,13. Esto quiere 
decir que por cada dólar de activo fijo neto utilizado para el proceso productivo 
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se han vendido los valores indicados. 
 
Cuentas por Cobrar Total Sobre Ventas. 
Al realizar la relación de las Cuentas por Cobrar, con las ventas me permite 
determinar cuánto de las ventas fue a crédito. 
    
REPRESENTACION  ( C x C ) 
CARTERA  EN LAS 
VENTAS Ventas 
    
 
CALCULO DE LAS CUENTAS POR COBRAR VERSUS VENTAS. 
AÑO 2005 AÑO 2006 AÑO 2007 AÑO 2008 AÑO 2009 
 
                    
2’138.744 
 
1’990.436 
 
1’872.984 
 
1’587.815 
 
2’547.759 
 
3’892.946 
      
0,55  3’264.165 
      
0,61  3’169.872 
      
0,59  3’500.871 
      
0,45  4’913.381 
      
0,52  
                    
 
 
 
Claramente observamos que el porcentaje de ventas a crédito está entre el 
45% al 61%.  Lo óptimo es tender a disminuir este indicador y que este cerca al 
17%. Ya que esto indicaria que las ventas a credito se han reducido los plazos 
a 30 y 60 dias.  
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Días Promedio de Cuentas por Cobrar Anualizados. 
En este índice, se procede a determinar los días que la empresa se demora en 
recuperar el capital invertido, al momento de realizar una venta. Este indicador 
permite revisar el comportamiento de las políticas crediticias. 
    
DIAS PROMEDIO   ( C x C ) *30 
DE C X C Año Ventas / 12 
    
 
CALCULO DE LOS DIAS PROMEDIOS DE LAS CUENTAS POR 
COBRAR 
AÑO 2005 AÑO 2006 AÑO 2007 AÑO 2008 AÑO 2009 
 
                    
64.162.323 
 
59.713.091 
 
56.189.534 
 
47.634.462 
 
76.432.785 
 
324.412   197,78  272.013 
 
219,52  264.156 
 
212,71  291.739 
 
163,28  409.448 
 
186,67  
                    
 
 
La franja de días en que la empresa se ha enmarcado, en su crédito es de 163 
a 219 días. Lo óptimo es que este indicador, este lo más cercano posible al 
crédito que las empresa tiene, con sus proveedores. En este indicador no se 
procede a restar la cartera de difícil recuperación, ya que son recursos que la 
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empresa necesita de alguna forma recuperarlos. 
 
Días Promedio de Inventarios 
Este reato me permite determinar el número de días, que rota el stock de 
inventarios. Al conocer el comportamiento en la rotación de inventarios, nos 
permite determinar cada qué tiempo, se compra materia prima y el producto 
terminado sale de las bodegas. 
Días promedio de Materia Prima. 
 
    
DIAS PROMEDIO   ( Inventario ) x 30 
DE INVENTARIO MP Costo de Ventas / 12 
    
 
CALCULO DE DIAS PROMEDIO DE INVENTARIO DE MATERIA PRIMA 
AÑO 2005 AÑO 2006 AÑO 2007 AÑO 2008 AÑO 2009 
 
                    
690.0075 
 
5.487.984 
 
4.663.560 
 
5.742.467 
 
9.053.639 
 
227.562 
    
30,32  203.148 
    
27,01  202.107 
    
23,07  222.958 
    
25,76  267.142 
    
33,89  
                    
 
 
Este indicador se sitúa entre los 23 y 34 días. Significa que en stock, las 
materias primas están en estos niveles. Lo recomendable es que no supere el 
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nivel crediticio que tiene la empresa por parte de los proveedores  y el tiempo 
utilizado para la transformación de la misma en producto terminado.  
Días Promedio de Producto Terminado. 
    
DIAS PROMEDIO   ( Inventario ) x 30 
DE INVENTARIO PT Costo de Ventas / 12 
 
CALCULO DE LOS DIAS PROMEDIOS DE PRODUCTO TERMINADO 
AÑO 2005 AÑO 2006 AÑO 2007 AÑO 2008 AÑO 2009 
 
                    
3554.494 
 
5.068.547 
 
4.398.876 
 
7.012.899 
 
7.147.801 
 
227.562 
    
15,62  203.148 
    
24,95  202107,3 
    
21,77  222.958 
    
31,45  267.142 
    
26,76  
                    
 
Un colchon se encuentra en bodegas entre 16 y 31 dias. Lo recomendable es 
que este nivel de días sea el menor posible, ya que ha esto hay que sumar los 
días que permanecen en inventario las materias primas y los que la empresa 
necesita en transformarlos en productos terminados. Hay que recalcar que a 
partir de la suma de todos estos factores hay que aumentar el crédito de la 
empresa hacia los clientes.  
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En resumen, estos datos nos indica que la materia prima ha rotado en un rango 
de 23 a 34 días, mientras que el producto terminado se ha mantenido en 
bodegas en un periodo de 16 y 31 días. 
 
Días promedio de Cuentas por Pagar. 
Al dividir las Cuentas por Pagar para las ventas, se determina el grado de  
representación de las cuentas por pagar en las ventas. Es decir por cada 
unidad monetaria vendida, cual es el nivel de endeudamiento y que se necesita 
ser cubierto.  
 
  
 CUENTAS POR 
PAGAR  ( C x P ) 
SOBRE VENTAS Ventas 
    
 
CALCULO CUENTAS POR PAGAR VERSUS VENTAS 
AÑO 2005 AÑO 2006 AÑO 2007 AÑO 2008 AÑO 2009 
 
          999.869 
 
522.804 
 
933.787 
 
757.957 
 
1.304.360 
 
3.892.946 
      
0,26  3.264.165 
      
0,16  3.169.872 
      
0,29  3.500.871 
      
0,22  4.913.381 
      
0,27  
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Se sitúa en un rango del 0,16 al 0,29,  lo recomendable es que este cerca a 
0.33, ya que esto quiere decir que el plazo del crédito otorgado a la empresa es 
de 120 días.  
 
Días promedio de Cuentas por Pagar Anual. 
Determina la rotación de compras a proveedores en número de días. Con este 
indicador se busca establecer la cantidad de días que  tiene en crédito con los 
proveedores.  
    
DIAS PROMEDIO   ( C x P ) *30 
DE C X P Año Ventas / 12 
    
 
CALCULO DIAS PROMEDIO DE CUENTAS POR PAGAR 
AÑO 2005 AÑO 2006 AÑO 2007 AÑO 2008 AÑO 2009 
 
                    
29.996.081 92.46 15.684.135 57.66 28.013.631 106.05 22.738.710 77.94 39.130.818 95.57 
324.412 
 
272.013       264.156     291.739       409.448 
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Para una mayor compresión es necesario, relacionar los días de crédito que se 
tiene con proveedores y los días de crédito que la empresa da a los clientes 
teniendo el siguiente resultado. 
 
El crédito de los proveedores es mucho menor al crédito que se da a los 
clientes. Esto indica que el retorno del dinero por ventas no está acorde a las 
obligaciones que la empresa tiene con sus proveedores. Este es un factor 
adicional para los problemas de liquidez de la empresa se profundice. El mismo 
que se superaría si el promedio de días de las cuentas por pagar seria de 120 
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días y el promedio de días de las cuentas por cobrar se reduzca a menos de 
120 días, este escenario seria lo optimo. 
 
INDICES DE RENTABILIDAD. 
Los índices de rentabilidad son conocidos como índices lucrativos. Miden la 
efectividad de la administración de la empresa para controlar costos y gastos, 
transformando así las ventas en utilidades. Estos indicadores son un 
instrumento que permite al inversionista analizar la forma como se generan los 
retornos de los valores invertidos en la empresa, mediante la rentabilidad del 
patrimonio y la rentabilidad del activo. 
Es decir, Miden  la productividad de los fondos  comprometidos  en un  
negocio. Recordemos que a largo  plazo  lo importante  es garantizar la 
permanencia de la empresa en acrecentamiento de mercado y por ende su 
valor.  Permite ver los rendimientos de la empresa en comparación con las 
ventas y el capital. 
Para esto se han determinado los siguientes reatos. 
 
o Utilidad Neta en Ventas 
o Utilidad Bruta en Ventas 
o Participación de Gastos. 
o Rentabilidad Sobre Patrimonio. 
o Rentabilidad sobre Capital. 
 
Utilidad Neta en Ventas. 
Éste Indicador de rentabilidad que se define como la relación entre la utilidad 
neta sobre las ventas netas, nos indica el nivel de utilidad antes de impuesto a 
la renta y participación de los trabajadores. La utilidad neta es igual a las 
ventas netas menos el costo de ventas, los gastos operacionales, las 
provisiones y menos otros gastos, Al resultado se suma otros ingresos. 
 
    
UTILIDAD EN  UTILIDAD NETA 
VENTAS VENTAS NETAS 
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CALCULO DE UTILIDAD VERSDUS VENTAS 
AÑO 2005 AÑO 2006 AÑO 2007 AÑO 2008 AÑO 2009 
 
                    
                    
25.363   61.506   -15.419   20.165   367.124   
3.892.946 0,65% 3.264.165 1,88% 3.169.872 -0,49% 3.500.871 0,58% 4.913.381 7,47% 
                    
 
 
El nivel de utilidad neta, se ha situado entre el 0.65% y el 7.47%.  En el año 
2007 la empresa genero perdidas, afectando al capital.  
 
Utilidad Bruta en Ventas 
Se relaciona la utilidad bruta y las ventas netas, y nos expresa el porcentaje de 
la  utilidad bruta, (Ventas Netas- Costos de Ventas) que se está generando por 
cada dólar vendido, que permitirá cubrir los gastos operacionales y las 
ganancias por ventas. 
 
    
UTILIDAD BRUTA UTILIDAD BRUTA 
EN VENTAS VENTAS NETAS 
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CALCULO DE LA UTILIDAD VERSUS VENTAS NETAS 
AÑO 2005 AÑO 2006 AÑO 2007 AÑO 2008 AÑO 2009 
 
                    
1.162.195 
 
826.383 
 
744.585 
 
825.372 
 
1.707.666 
 3.892.946 29,85% 3.264.165 25,32% 3.169.872 23,49% 3.500.871 23,58% 4.913.381 34,76% 
                    
 
 
El nivel de utilidad bruta que ha generado la empresa está entre el 23.49% y el 
34.76%. 
 
Participación de Gastos. 
Para que la empresa realice su actividad económica, requiere realizar gastos 
operacionales, es muy importante saber la representatividad de estos gastos 
contra las ventas netas. Estos gastos operacionales es todo aquello que ha 
incurrido la empresa para realizar su actividad económica, que están 
relacionadas a la área administrativa y ventas.  
 
    
PARTICIPACION GASTOS 
DE GASTOS VENTAS NETAS 
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CALCULO DE LA PARTICIPACION DELOS GASTOS EN LAS 
VENTAS 
AÑO 2005 AÑO 2006 AÑO 2007 AÑO 2008 AÑO 2009 
 
                    
1.146.119 
 
776.987 
 
914.440 
 
826.144 
 
1.359.374 
 3.892.946 29,44% 3.264.165 23,80% 3.169.872 28,85% 3.500.871 23,60% 4.913.381 27,67% 
                    
 
 
Se ha realizado adicionalmente la composición del costo de fabricación, gastos 
y la utilidad en función  de los ingresos, teniendo la siguiente relación. 
 
COMPOSICION DE LOS COSTAS Y GASTOS EN USD. 
 
AÑO 2005 AÑO 2006 AÑO 2007 AÑO 2008 AÑO 2009 
INGRESOS    3.902.233,54     3.276.274,95     3.324.307,80     3.521.809,36    4.932.214,96  
COSTO DE FABRICACION    2.730.751,26     2.437.781,18     2.425.287,60     2.675.499,40    3.205.715,53  
GASTOS    1.146.119,16        776.987,69        914.440,09        826.144,23    1.359.374,90  
UTILIDAD        25.363,12         61.506,08        -15.419,89         20.165,73       367.124,53  
 
La misma información en porcentaje seria: 
COMPOSICION PORCENTUAL DE COSTOS Y GASTOS 
 
AÑO 2005 AÑO 2006 AÑO 2007 AÑO 2008 AÑO 2009 
INGRESOS 100% 100% 100% 100% 100% 
COSTO DE FABRICACION 69,98% 74,41% 72,96% 75,97% 65,00% 
GASTOS 29,37% 23,72% 27,51% 23,46% 27,56% 
UTILIDAD 0,65% 1,88% -0,46% 0,57% 7,44% 
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Y el gráfico de porcentajes sería: 
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Rentabilidad Sobre Patrimonio 
Es importante determinar la representación de la Utilidad Neta versus 
Patrimonio. Este índice permite establecer las veces que encierra la Utilidad 
Neta el Patrimonio. 
    
RENTABILIDAD UTILIDAD NETA 
SOBRE PATRIM. PATRIMONIO 
    
 
CALCULO DE LA UTILIDAD VERSUS PATRIMONIO 
AÑO 2005 AÑO 2006 AÑO 2007 AÑO 2008 AÑO 2009 
 
                    
25.363 
 
61.506 
 
-15.419 
 
20.165 
 
367.124 
 1.275.772 1,99% 1.322.505 4,65% 925.672 -1,67% 929.211 2,17% 1.296.336 28,32% 
                    
 
 
Con el patrimonio que posee la empresa a generado un nivel de utilidad que se 
ha ubicado entre el 1,99% y el 28.32%. Todos los años analizados han sido 
positivos a excepción en el 2007. 
 
Rentabilidad sobre Capital. 
Se calcula este indicador, dividiendo  la rentabilidad sobre el capital, es decir la 
ganancia neta cuantas veces puede sostener al capital suscrito y pagado. 
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RENTABILIDAD UTILIDAD NETA 
SOBRE CAPITAL CAPITAL SOCIAL 
    
 
CALCULO DE LA RENTABILIDAD VERSUS CAPITAL SOCIAL 
AÑO 2005 AÑO 2006 AÑO 2007 AÑO 2008 AÑO 2009 
 
                    
25.363 
 
61.506 
 
-15.419 
 
20.165 
 
367.124 
 365.000 6,95% 365.000 16,85% 365.000 -4,22% 365.000 5,52% 665.000 55,21% 
                    
 
 
Un nivel de capital suscrito y pagado de 365.000 USD, a generado desde el 
año 2005 hasta el 2008 un nivel de rentabilidad ubicada entre el -4,22% y el 
5.52%.  
En el año 2009 se incrementa el capital suscrito y pagado a 665.000 USD 
generando un nivel de rentabilidad del 55.21%. 
 
INDICES DE APALANCAMIENTO 
El índice de apalancamiento, muestra la participación de terceros en el capital 
de la  empresa; es decir compara el financiamiento originado por terceros con 
los recursos de los accionistas, socios o dueños, para establecer cuál de las 
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dos partes corre mayor riesgo. Lo importante de este índice es que entre más 
alto sea  es mejor, teniendo en cuenta que las utilidades sean positivas, lo que 
indica que los activos financiados produzcan una rentabilidad superior a los 
intereses que se adeudan. 
Para esto tenemos los siguientes índices. 
 
o Apalancamiento Externo 
o Apalancamiento Interno. 
 
Apalancamiento Externo 
Este indicador nos notifica la participación que tiene el pasivo externo con 
respecto a los activos de la empresa. 
    
APALANCAMIENTO  PASIVO TOTAL 
EXTERNO ACTIVO TOTAL 
    
 
CALCULO APALANCAMIENTO EXTERNO 
AÑO 2005 AÑO 2006 AÑO 2007 AÑO 2008 AÑO 2009 
 
                    
2.018.089 61,27% 1.711.599 56,41% 1.790.782 65,92% 1.632.518 63,73% 3.020.899 69,97% 
3.293.801   3.034.104   2.716.455   2.561.670   4.317.235   
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El financiamiento externo a los activos  está localizado en una franja del 
56,41% hasta el 70%. Lo recomendable es que este indicador bajo ningún 
concepto debe superar el 70%, sobre todo que es el margen que obliga la CFN 
se mantenga. Adicionalmente esta razón, nos indica que por cada unidad 
monetaria que posee la empresa para realizar su actividad económica, el 
56.41% y el 70% del periodo analizado, están comprometidos o la empresa 
posee para cubrir las obligaciones con sus proveedores. 
Hemos indicado, que la empresa tiene una cartera de difícil recuperación, por 
tal motivo, estos recursos no se pueden contar para cubrir las cuentas por 
pagar, es así que restando de los activos totales la cartera de difícil 
recuperación, el apalancamiento externo es el siguiente. 
Apalancamiento con cartera de difícil recuperación.  
2005 2006 2007 2008 2009 
 
                    
2.018.089 61,27% 1.711.599 56,41% 1.790.782 65,92% 1.632.518 63,73% 3.020.899 69,97% 
3.293.801   3.034.104   2.716.455   2.561.670   4.317.235   
 
Apalancamiento sin cartera de difícil recuperación. 
AÑO 2005 AÑO 2006 AÑO 2007 AÑO 2008 AÑO 2009 
 
                    
2.018.089 85,29% 1.711.599 75,91% 1.790.782 89,87% 1.632.518 88,67% 3.020.899 96,10% 
  2.366.137      2.254.848     1.992.546     1.841.124    3.143.524    
 
 
68 
  
 
 
Apalancamiento Propio. 
En este reato indica la participación que tiene la inversión de los accionistas 
con respecto a los activos de la empresa. 
    
APALANCAMIENTO  PATRIMONIO 
PROPIO ACTIVO TOTAL 
    
 
 
CALCULO APALANCAMIENTO PROPIO 
AÑO 2005 AÑO 2006 AÑO 2007 AÑO 2008 AÑO 2009 
 
                    
1.275.772 
 
1.322.505 
 
925.672 
 
929.211 
 
1.296.336 
 3.293.801 38,73% 3.034.104 43,59% 2.716.455 34,08% 2.561.670 36,27% 4.317.235 30,03% 
                    
 
 
Se observa claramente, que el aporte por parte de los accionistas, para que la 
empresa realice su actividad económica, está en una franja ubicada entre el 
30.03% y el 43.59%. 
 
INDICES DE ENDEUDAMIENTO. 
Los indicadores de endeudamiento tienen por objeto medir en qué grado y de 
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qué forma, participan los acreedores dentro del financiamiento de la empresa. 
De la misma manera se trata de establecer el riesgo en que incurren tales 
acreedores, el riesgo de los dueños y la conveniencia o inconveniencia de un 
determinado nivel de endeudamiento. 
El nivel de endeudamiento señala la proporción en la cual participan los 
acreedores sobre el valor total de la empresa. Así mismo, sirve para identificar 
el riesgo asumido por dichos acreedores. Altos índices de endeudamiento, sólo 
pueden ser admitidos cuando la tasa de rendimiento de los activos totales, es 
superior al costo promedio del financiamiento. 
La forma de evaluar por medio de los índices de endeudamiento son: 
En el caso de Resiflex – Duraflex, se direccionará estos índices con las deudas 
bancarias y estas son: 
o Deuda Bancaria Versus Pasivos. 
o Deuda Bancaria Versus Activos 
o Deuda Bancaria Versus Patrimonio. 
Deuda Bancaria Versus Pasivos. 
Por medio de este índice se evalúa la porcentualidad  de las deudas bancarias 
sobre todos los pasivos de la empresa. 
  DEUDA BANCARIA 
DEUDA BANCARIA VS. 
PASIVO  PASIVO TOTAL 
    
 
CALCULO DEUDA BANCARIA VERSUS PASIVO 
AÑO 2005 AÑO 2006 AÑO 2007 AÑO 2008 AÑO 2009 
 
                    
1.001.537 49,63% 1.140.951 66,66% 830.787 46,39% 433.831 26,57% 545.116 18,04% 
2.018.089   1.711.599   1.790.782   1.632.518   3.020.899   
                    
 
Desde el año 2005, la empresa ha contrato una línea de crédito por un monto 
máximo de 400.000 USD con el Banco Rumiñahui y de 500.000 USD con el 
Banco del Pichincha, a un plazo de 360 días, los que se utilizaron para capital 
de trabajo, pero por las características propias de la empresa y del crédito 
otorgado, el endeudamiento que mantenía la empresa con el banco por lo 
general estaba todo un siempre al margen máximo del crédito, ya que mientras 
se pagaba, se volvía a solicitar el valor cancelado tipo revolvíng o revolvente.  
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A partir del año 2006 las deudas con los bancos se situaban en el 66,66%, se 
ha reducido hasta el 1,82%, para acceder al crédito CFN, es necesario que la 
empresa reduzca al máximo los créditos que tiene con la banca privada. Por tal 
motivo la empresa, utiliza la figura de reconversión de pasivos que posee la 
CFN. 
 
Deuda Bancaria Versus Activos. 
Este índice determina, el nivel de compromiso que existe entre los activos 
versus los compromisos bancarios. 
    
  DEUDA BANCARIA 
DEUDA BANCARIA VS. 
ACTIVO ACTIVO TOTAL 
    
 
CALCULO DEUDA BANCARIA VERSUS ACTIVOS 
AÑO 2005 AÑO 2006 AÑO 2007 AÑO 2008 AÑO 2009 
 
                    
1.001.537   1.140.951   830.787   433.831   545.116   
3.293.801 30,41% 3.034.104 37,60% 2.716.455 30,58% 2.561.670 16,94% 4.317.235 12,63% 
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Observamos que por cada dólar que posee la empresa en sus sctivos totales, 
estan comprometido en el periodo analizados entre el 66.66% y el 12.63%. 
Es necesario recalcar que por cada unidad monetaria que tiene la empresa 
como activo, está comprometido para cubrir obligaciones bancarias en los 
niveles indicados.  Por tal motivo es indispensable calcular el verdadero 
indicador ya que se debe restar la cartera de difícil recuperación. 
Deuda Bancaria versus Activos con cartera de difícil recuperación. 
AÑO 2005 AÑO 2006 AÑO 2007 AÑO 2008 AÑO 2009 
 
                    
1.001.537   1.140.951   830.787   433.831   545.116   
3.293.801 30,41% 3.034.104 37,60% 2.716.455 30,58% 2.561.670 16,94% 4.317.235 12,63% 
                    
 
Deuda Bancaria versus Activos sin cartera de difícil recuperación. 
AÑO 2005 AÑO 2006 AÑO 2007 AÑO 2008 AÑO 2009 
 
                    
1.001.537   1.140.951   830.787   433.831   545.116   
    
2.366.138  42,33% 
     
2.254.849  50,60% 
    
1.992.547  41,69%      1.841.124  23,56% 
      
3.143.524  17,34% 
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Deuda Bancaria Versus Patrimonio. 
Al igual que los anteriores reatos me permite determinar el grado de 
compromiso en que influyen las deudas bancarias, con los patrimonios. 
    
  DEUDA BANCARIA 
DEUDA BANCARIA VS. 
PATRIMONIO PATRIMONIO TOTAL 
    
 
CALCULO DEUDA BANCARIA VERSUS PATRIMONIO 
AÑO 2005 AÑO 2006 AÑO 2007 AÑO 2008 AÑO 2009 
 
                    
1.001.537   1.140.951   830.787   433.831   545.116   
1.275.772 78,50% 1.322.505 86,27% 925.672 89,75% 929.211 46,69% 1,296.336 42,05% 
                    
 
73 
  
 
 
 
Para mayor comprensión, se unificarán estos tres reatos gráficamente dando 
como resultado lo siguiente. 
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2.4 Análisis FODA del área de Cobranza y Ventas. 
2.4.1 Introducción. 
El análisis FODA es una herramienta que permite conformar un cuadro de la 
situación actual de la empresa y obtener un diagnóstico preciso que facilite en 
función de ello tomar decisiones acordes con los objetivos y políticas 
formulados. 
El término FODA es una sigla conformada por las primeras letras de las 
palabras Fortalezas, Oportunidades, Debilidades y Amenazas (en inglés 
SWOT: Strenghts, Weaknesses, Oportunities, Threats). De entre estas cuatro 
variables, tanto fortalezas como debilidades son internas de la organización, 
por lo que es posible actuar directamente sobre ellas. En cambio las 
oportunidades y las amenazas son externas, por lo que en general resulta muy 
difícil poder modificarlas. 
Fortalezas: son las capacidades especiales con que cuenta la empresa, y por 
los que cuenta con una posición privilegiada frente a la competencia. Recursos 
que se controlan, capacidades y habilidades que se poseen, actividades que se 
desarrollan positivamente, etc. 
Oportunidades: son aquellos factores que resultan positivos, favorables, 
explotables, que se deben descubrir en el entorno en el que actúa la empresa, 
y que permiten obtener ventajas competitivas. 
Debilidades: son aquellos factores que provocan una posición desfavorable 
frente a la competencia. Recursos de los que se carece, habilidades que no se 
poseen, actividades que no se desarrollan positivamente, etc. 
Amenazas: son aquellas situaciones que provienen del entorno y que pueden 
llegar a atentar incluso contra la permanencia de la organización. 
 
2.4.2 Análisis FODA. 
El Análisis FODA es un concepto muy simple y claro, pero detrás de su 
simpleza residen conceptos fundamentales de la Administración. 
Tenemos un objetivo: convertir los datos del universo (según lo percibimos) en 
información, procesada y lista para la toma de decisiones (estratégicas en este 
caso). En términos de sistemas, tenemos un conjunto inicial de datos (universo 
a analizar), un proceso (análisis FODA) y un producto, que es la información 
para la toma de decisiones (el informe FODA que resulta del análisis FODA). El 
75 
  
 
 
FODA nos va a ayudar a analizar nuestra empresa siempre y cuando podamos 
responder tres preguntas: Lo que estoy analizando, ¿es relevante? ¿Está fuera 
o dentro de la empresa? ¿Es bueno o malo para mi empresa. 
La relevancia es el primer proceso y funciona como filtro: no todo merece ser 
elevado a componente del análisis estratégico. Es de sentido común ya que en 
todos los órdenes de la vida es fundamental distinguir lo relevante de lo 
irrelevante. En FODA este filtro reduce nuestro universo de análisis 
disminuyendo nuestra necesidad de procesamiento. 
Básicamente con este análisis, lo que se va a determinar en función de la 
situación competitiva de la empresa, en su mercado y las características 
internas. 
La situación interna se compone de dos factores que son, 
 Fortalezas 
 Debilidades. 
La situación externa se compone de dos factores no controlables que son. 
 Oportunidad 
 Amenazas. 
2.4.3 Identificación de parámetros FODA de Resiflex – Duraflex. 
Para determinar la matriz FODA, procederemos a establecer la situación 
interna y externa en base de la información financiera obtenida.  
 
2.4.3.1  Situación Interna de Resiflex - Duraflex. 
Una vez realizado el análisis interno se han determinado, las siguientes 
fortalezas y debilidades; 
Fortalezas. 
 Producto de calidad, el mismo que es fabricado bajo estándares 
internacionales como es Therapedic, la misma que es una empresa de 
producción de colchones radicada en EEUU que extiende la licencia una vez 
que se cumplen ciertos requisitos en procesos productivos y materia primas, y 
con altos niveles de calidad. 
 Resiflex Duraflex está en el mercado más de 26 años, produciendo y 
comercializando colchones de esponja y de resortes, de buena calidad que le 
ha dado un importante reconocimiento en el mercado. 
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 Para la fabricación de estos colchones, se utilizan  materias primas, con 
propiedades específicas como por ejemplo: tela anti-alérgica, procesada 
naturalmente, con tratamiento de aloe vera cuya cualidad, es ser anti-ácaro. 
Adicionalmente esponja especial como la memory touch, que su característica 
principal, es la de reducir los puntos de presión al acostarse en un colchón 
forrado con este material. La empresa utiliza acero galvanizado con un alto 
nivel de carbón, que al elaborar resortes con este material su cualidad principal 
es la de tener memoria, es decir cuando ya el resorte no tiene presión, este 
regresa a su forma inicial. Al trabajar con este tipo de materiales Resiflex 
Duraflex, fabrica colchones de  calidad, durables y confortables. 
 Una gran variedad de productos, para satisfacer las diferentes necesidades 
del consumidor, como es colchones blandos, duros, ortopédicos y mixtos, con 
precios para todo nivel económico. 
 Productos complementarios, como almohadas y soportes de colchones. 
 Para una mejor atención a los clientes, que confían en el producto de la 
empresa, esta tiene la bodega de distribución principal en Quito para atender la 
zona sierra y otra en Guayaquil para abastecer la zona Costa. 
 
Debilidades. 
 El departamento de ventas está compuesto por ejecutivos que no reúnen las 
cualidades que necesita la empresa como son: cartera de clientes limitada, 
poco conocimiento del producto que comercializa, cobertura limitada y 
sectorizada, poco profesionalismo en el cumplimiento de normas internas de la 
empresa como el presentar reportes de ventas, planes de trabajo, resumen de 
visitas, etc 
 Falta de políticas crediticias como por ejemplo: poca investigación al calificar 
el crédito a los clientes, aprobación de venta a clientes con cartera en mora, 
poco seguimiento en cartera vencida, malas negociaciones al momento de 
recuperar cartera problema, aprobación de créditos sin documentos legales 
que las respalde como letras de cambio, pagarés y  cheques. Esto provocó que 
la cartera por cobrar sea de difícil recuperación, afectando seriamente en la 
liquidez de la empresa y la rotación del capital de trabajo.  
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 Compra de materia prima a proveedores nacionales, con niveles crediticios 
de hasta 60 días y un incremento del 32% del costo de Poliol y 24% en TDI. 
 Incumplimiento en la entrega de pedidos ya que los camiones han cumplido, 
con su vida útil. 
  
2.4.3.2  Situación Externa de Resiflex – Duraflex 
En la segunda fase del análisis, observamos que los factores exógenos que 
afectaron a la empresa son: 
 
Oportunidad 
 El mercado de colchones, está en constante crecimiento ya que va en 
relación directa con el crecimiento poblacional. 
 Al acortarse las distancias a nivel mundial con el desarrollo de la tecnología 
y las comunicaciones, sobre todo con el internet, se difundió las mejoras 
alcanzadas en la fabricación de los colchones y lo importante que es, el adquirir 
un colchón que le permita descansar confortablemente. Esto permitió que las 
ventas de colchones al inicio del nuevo siglo tomen un gran repunte y como es 
lógico las ventas de Resiflex – Duraflex también se incrementó. 
 
Amenazas 
 La esponja o látex que se utiliza para la elaboración de los colchones es a 
base de Poliol y TDI, estos químicos son derivado del petróleo. El petróleo a 
partir del 2008 ha tenido una gran fluctuación en el precio, lo que incide que los 
químicos (Poliol y TDI) suban de precio. Esta variación de precio se refleja 
directamente en el costo de fabricación de la empresa. 
 Las políticas comerciales de calidad y precios desleales, aplicadas por la 
competencia influyen directamente en el nivel de ventas de Resiflex -Durafelx. 
 
2.5 Análisis Complementario. 
El área analizada a Resiflex Duraflex, más profundamente ha sido cartera, ya 
que es de donde proviene el comportamiento de la iliquidez y donde se han 
generado gran parte de los problemas del retorno del dinero invertido en capital 
de trabajo, pero no es la única razón, existen dos factores adicionales que son 
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las ventas y los costos de fabricación. Los costos de fabricación están 
compuestos por materia prima, mano de obra directa y el costo indirecto de 
fabricación, pero nuestro análisis se centrará en el costo de materia prima: En 
el costo de fabricación, tenemos fijos y variables, donde puede tomar 
decisiones es en los variables, que es la materia prima, ahí podemos con 
medidas reducir este rubro a un nivel eficiente, mientras que los otros ,mano de 
obra directa y costos indirectos de fabricación, son egresos en que la empresa 
incurre tenga o no actividad. Referente al otro factor que son las ventas es 
necesario centrarnos, en el comportamiento de comercialización del tipo de 
producto, ya que dependiendo de la clase de colchón si es económico o elite se 
genera la utilidad. Por las razones expuestas se procede a analizar el 
comportamiento de ventas y de costos.     
 
2.5.1 Comportamiento de Ventas 
Para analizar el comportamiento de las  ventas utilizaremos el método de 
análisis horizontal desde el año 2005 siendo nuestro año base: 
AÑO 
 VENTA EN 
DOLARES 
INDICE DE 
CRECIMIENTO 
2205        3.892.946,27    BASE 
2206        3.264.165,02    -16% 
2007        3.169.872,73    -3% 
2008        3.500.871,67    10% 
2009        4.913.381,60    40% 
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Las ventas en el periodo analizado, año 2005 al 2008, se divide en dos etapas, 
la del 2006 y 2007 que su tendencia es a la baja a pesar que el mercado es 
creciente, mientras que en el 2008 y 2009 que existió crisis económica mundial, 
las ventas se incrementaron.  
Para determinar la razón por la que las ventas descendieron se procede a 
realizar una evaluación del comportamiento de las ventas por provincias. 
 
VENTAS POR PROVINCIA EN DOLARES AMERICANOS. 
 
PROVINCIA AÑO 2005 AÑO 2006 AÑO 2007 AÑO 2008 
COSTA EL ORO         276.399,19             277.454,03             240.910,33              217.404,13    
  ESMERALDAS                      -                39.169,98               79.246,82              133.033,12    
  GUAYAS         743.552,74             616.927,19             627.951,79              796.448,30    
  LOS RIOS         358.151,06             169.736,58             259.929,56              244.710,93    
  MANABI         743.552,74             525.530,57             481.820,65              423.605,47    
SIERRA AZOGUES                      -                            -                     633,97                  2.800,70    
  AZUAY                      -                16.320,83               19.019,24                31.507,85    
  BOLIVAR                      -                  9.792,50                 4.754,81                  3.500,87    
  CAÑAR                      -                  2.611,33                 2.852,89                    700,17    
  CARCHI         159.610,80             146.887,43             120.455,16              101.525,28    
  CHIMBORAZO                      -                26.113,32               34.868,60                31.507,85    
  COTOPAXI                      -                29.377,49                 1.584,94                22.755,67    
  IMBABURA         175.182,58             225.227,39             136.304,53              112.027,89    
  LOJA                      -                  4.896,25                 5.705,77                  7.701,92    
  PICHINCHA         755.231,58             667.521,75             722.730,98              822.704,84    
  TUNGURAHUA         260.827,40             156.679,92             101.435,93              101.525,28    
ORIENTE EL COCA         393.187,57             319.888,17             304.307,78              341.334,99    
  ORELLANA                      -                  3.264,17                 4.754,81                12.253,05    
  NAPO          15.571,79              14.688,74               17.434,30                23.805,93    
  PASTAZA          11.678,84              12.077,41                 3.169,87                70.017,43    
 
TOTAL      3.892.946,27          3.264.165,02          3.169.872,73           3.500.871,67    
 
 
PROVINCIA 2005 2006 2007 2008 
COSTA EL ORO  BASE  0,38% -13,17% -9,76% 
  ESMERALDAS  BASE  0,00% 102,32% 67,87% 
  GUAYAS  BASE  -17,03% -0,26% -2,60% 
  LOS RIOS  BASE  -52,61% 53,14% -5,85% 
  MANABI  BASE  -29,32% -8,32% -12,08% 
SIERRA AZOGUES  BASE  0,00% 0,00% 341,77% 
  AZUAY  BASE  0,00% 16,53% 369,29% 
  BOLIVAR  BASE  0,00% 77,53% 39,53% 
  CAÑAR  BASE  0,00% 9,25% 294,55% 
  CARCHI  BASE  -7,97% -17,99% -15,72% 
  CHIMBORAZO  BASE  0,00% 33,53% -9,64% 
  COTOPAXI  BASE  0,00% -94,60% 1335,75% 
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  IMBABURA  BASE  28,57% -39,48% -17,81% 
  LOJA  BASE  0,00% 16,53% 34,98% 
  PICHINCHA  BASE  -11,61% 8,27% 28,78% 
  TUNGURAHUA  BASE  -39,93% -35,26% 0,09% 
ORIENTE EL COCA  BASE  -18,64% -4,87% 12,17% 
  
FRANCISCO 
DE 
ORELLANA  BASE  0,00% 45,67% 157,70% 
  NAPO  BASE  -5,67% 18,69% 36,55% 
  PASTAZA  BASE  3,41% -73,75% 2108,84% 
     
  
 
TOTAL              -      -16,15% -2,89% 10,44% 
 
La gerencia que estuvo al frente en estos años, influyó en la estructuración del 
departamento de ventas y tenía toda la potestad para estructurar las políticas 
comerciales, sin que tenga la suficiente experiencia para realizarlo. Procedió a 
contratar vendedores para las provincias de Azogues, Azuay, Bolívar, Cañar,  
Chimborazo, Cotopaxi y Loja en el año 2005. Apenas en el año 2006 se 
empezó a vender en estas provincias, pero se descuidan  las provincias en que 
la marca estaba posicionada, teniendo el siguiente comportamiento.  
 
81 
  
 
 
Se incursiona en al provincia de Esmeraldas en al año 2005, las ventas a pesar 
que tiene un crecimiento aceptable, en las demás provincia que estaba situada 
la marca desciende las ventas. 
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Claramente se observa, que en provincias donde existe un nivel de ventas 
representativo va declinando, mientras que en las provincias donde se desea 
desarollar, no reacciona en los niveles que se necesita. 
 
Al igual que en el periodo del año 2002 al 2005, la gerencia aprobó pedidos sin 
el debido análisis, incrementando la cartera de difícil recuperación, y como ya 
se ha indicado esto se reflejó en la liquidez de la empresa. Siendo el primer 
factor económico afectado, la materia prima. 
 
2.5.2 Comportamiento de Costos. 
Al momento que se cometieron los errores indicados los costos de TDI y Poliol 
tuvo la siguiente variación, por la compra de los mismos a importadores 
nacionales. 
  IMPORTACIÓN  COMPRA 
LOCAL 
INCREME
NTO 
 
COSTO 
NACIONALIZA
CIÓN 
TOTAL 
POLIOL (F3040) 1.95 0.08 2.03 2.68 32% 
POLIOL 
GRAFITADO 
(HS100) 
2.35 0.09 2.44 2.92 19% 
TDI 
(DESMODUR) 
3.5 0.14 3.64 4.5 24% 
 
La variación del precio se debe a que tanto el Poliol como el TDI son productos 
hechos  a base del petróleo y están en función de la oferta y la demanda los 
mismos que son determinados por: 
La oferta, que depende de: 
1. Las reservas existentes. 
2. Los costos de extracción de cada yacimiento 
3. La tecnología existente 
4. El grado de colusión de los distintos oferentes. 
La demanda, que a su vez depende de: 
5. La cantidad de consumidores 
6. La renta y la riqueza mundial y su distribución 
7. La tecnología existente y, en particular, las alternativas para el suministro 
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energético. 
8. El clima. 
9. El sistema impositivo en los distintos países 
 
Todos estos factores, determinan el precio del petróleo en el mercado y a la 
vez del Poliol y TDI, por la naturaleza de estos químicos, estos se producen en 
el exterior en países como Alemania, Estados Unidos, Japón, China. La India, 
etc. El principal proveedor internacional de estos productos es Bayer, en el 
caso de realizarlo directamente, estas importaciones se realizan con crédito 
directo a un plazo de 60 y 90 días, sin tomar en cuenta el tiempo que toma 
realizar la importación  que es aproximadamente dos meses.  Estos químicos 
de igual manera se puede comprar con distribuidores autorizados en el país, 
pero el precio por cada kilo se incrementa radicalmente. Al no tener la liquidez  
por las razones expuestas, se procedió a incumplir en los pagos y perder el 
crédito y la importación de los químicos se suspenda. Del consumo de la 
materia prima, los químicos representan el 42,44% del total, del costo de 
materia prima consumida. La composición del costo de producción en relación  
a las ventas es: 
 
CONSUMO DE 
MATERIA PRIMA 
PORCENTAJE 
REPRESENTACION 
POR MP 
           Químicos 42,44% 
           Alambre 23,66% 
           Tacos 0,05% 
           Grapas 0,41% 
           Telas 14,33% 
           Plumón 0,00% 
           Hilos 1,48% 
           Etiquetas 0,56% 
           Pading 11,67% 
           Zizal 0,0001% 
           Reatas 0,72% 
           Poliuretanos 3,83% 
           Armazones 0,83% 
 
Para evaluar el impacto de incremento se analizará el año 2008, en que la 
materia prima comprada es con distribuidores nacionales. 
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INCREMENTO DEL COSTO AÑO 2008 EN USD 
COSTO DE QUIMICOS COMPRA 
LOCALMENTE 
   981.942,50    
IMPORTACION DE QUIMICAS    791.889,11    
INCREMENTO DEL COSTO DE 
QUIMICOS 
   190.053,39    
 
2.6 Priorización de Problemas 
 
Con la falta de liquidez, se han provocado los siguientes problemas: 
 Retraso en los pagos a proveedores nacionales. 
 Cierre del crédito a la empresa, por parte de proveedores internacionales en 
químicos.  
 Bienes  hipotecados a la Banca tradicional, a tasas de interés del 22,5% y 
plazo de 360 días, con una línea de crédito del 50% del bien hipotecado. 
 Estancamiento en la renovación de maquinaria sobre todo en la área de 
acolchado donde se da el acabado y durabilidad al colchón.  
 Falta de mantenimiento preventivo a maquinaria en la área de resortes,  
 La no renovación de camiones, para la entrega de pedidos provocando que 
los gastos de mantenimiento se incremente,  
 La empresa no puede implementar un plan de publicidad por falta de 
recursos. 
Adicionalmente existen problemas de tipo administrativos financieros que son: 
 Equipo de ventas sin las características que la empresa necesita. 
 Niveles bajos de recuperación de cartera. 
 
La solución a los problemas prioritarios de la empresa, es la estructuración del 
proyecto de inversión que se solicitaría a la CFN, para capital de trabajo y 
activos y la implementación de varias medidas en el departamento de ventas y 
de producción. 
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CAPITULO III 
 
 
3 ESTRUCTURACIÓN  DEL PROYECTO DE INVERSIÓN PARA 
SOLICITAR CRÉDITO CFN 
 
3.1 Formulación de objetivos, estrategias y políticas del 
proyecto de inversión. 
3.1.1 Formulación de Objetivos del Proyecto de Inversión. 
Hemos indicado que lo mejor para la empresa, es realizar un proceso de 
inversión tanto de capital de trabajo como de activos, el mismo que debe ser de 
bajo interés y largo plazo,  que le permita a la empresa superar los 
inconvenientes financieros por los que cruza. 
Para mejorar la situación  financiera de la empresa, es necesario estructurar un 
proyecto de inversión, el mismo que estaría direccionado hacia los siguientes 
objetivos. 
Con el crédito obtenido se direccionará para: 
 
INVERSION VALOR (USD) 
Compra de Acolchadora (A) 327.000 
Compra de Camiones (A) 69.000 
Publicidad y Material POP (CT) 200.000 
Reconversión de Pasivos (CT) 350.000 
Compra de Materia Prima (CT) 700.000 
Repuestos Resorteras (A) 57.000 
Implementación Módulo de Producción (A) 30.000 
TOTAL USD 1’733.000 
 
De forma consolidada el crédito se direccionará a dos tipos de inversión. 
 
Capital de Trabajo  1’250.000 (USD) 
Activos    483.000 (USD) 
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A través de esta propuesta buscaremos un Incremento en Producción y Ventas 
a partir del  2009 hasta el año 2011, para lo cual se necesitara realizar 
Importaciones Directas de Materias Primas por 700.000 dólares americanos. 
Esto nos ayuda a minimizar el costo de nuestros productos ya que al comprar 
localmente al intermediario se ahorraría  entre el 19 al 34 por ciento promedio  
en el precio de las Materias Primas. El tiempo estimado entre el financiamiento 
y la mercadería puesta en fábrica es de dos meses  
La compra de Repuestos para las maquinarias (Resortera y Acolchadora) por 
57.000 dólares americanos. 
La empresa adquirió en el año 2005 el programa para el control administrativo 
VENTURE, pero por falta de capital no se adquirió el módulo de producción 
completamente, por lo que se requiere Implementación del Software de Costos 
por  30.000 dólares americanos, que permitirá realizar un mejor control en el 
consumo de materia prima, en cada proceso productivo. 
  
Publicidad por  200.000 dólares americanos, se estima realizar eventos, 
exposiciones, elaboración de material POP, Rótulos, etc.  
 
La compra de tres camiones por  69.000 dólares americanos. Permite llegar a 
más rincones del País y reducir gastos por mantenimiento y combustible.  
Además estamos cumpliendo con las nuevas Ordenanzas  de Tránsito en las 
que no  pueden circular camiones con más de diez años de vida. 
 
Adquirir  una Acolchadora con tecnología de punta valorada en 327.000 dólares 
americanos incluido impuestos de nacionalización, mejoramos tiempos y 
eficiencia en  la calidad del acolchado de los colchones. Ya  que actualmente el 
proceso de acolchado es realizado por cinco máquinas, obteniendo  una 
producción de 1250 yardas en 8 horas, y la nueva acolchadora produce 1000 
yardas en el mismo tiempo. Se reduce al 5% las fallas y obteniendo 250 
diseños nuevos para la elección. Actualmente trabajamos con bobinas de hilos 
de 300 mts., con la nueva Maquinaria reemplazaremos las bobinas de 300 mts 
por conos de 10.000 mts. Con eso evitamos que se pare la producción  y así 
podremos optimizar rendimientos. Igualmente la Acolchadora tiene censores 
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que nos permite optimizar fallas para mejorar la calidad.  (Se adjunta las 
bondades de la Acolchadora – Paragon M4/3/2) 
   
Dentro del Proyecto Económico tenemos la re - liquidación de Pasivos con los 
Bancos por  350.000 dólares americanos aproximadamente, liberando las 
Garantías entregadas a las diferentes Instituciones Bancarias y con estos 
mismos Activos respaldar la nueva Operación Crediticia con la C.F.N.   
 
Basándonos en estas premisas se solicitará, un crédito por 1’733.000 (Un 
millón setecientos treinta y tres mil dólares americanos), a tres años para 
Capital de Trabajo y seis años Activos Fijos, sin año de gracia 
 
3.1.2 Estructuración de la Estrategia del Proyecto de Inversión. 
El plan de acción a seguir para la estructuración del proyecto de inversión es:  
 Al inicio se hipotecará un bien del accionista mayoritario avaluado en 
400.000 (USD) con la CFN solicitando capital de trabajo, con estos recursos se 
procede a cancelar al banco la línea de crédito y levantar la hipoteca de los 
bienes que tiene el banco. Una vez realizado esto proceder a hipotecar con la 
CFN. 
 Una vez realizado el desembolso del resto del crédito por parte de la CFN, 
se realizará la compra de materia prima con el proveedor internacional Bayer, 
por 700.000 dólares americanos. 
 A la par se realizará la compra de la acolchadora. 
 Los camiones se comprarán una vez realizada la compra de la materia 
prima. 
 La publicidad será implementada una vez que la acolchadora esté en 
funcionamiento. 
 
3.1.3 Política del Proyecto de Inversión. 
Un proyecto de inversión surge ante la necesidad de resolver problemas y para 
su ejecución los criterios a ser utilizados se enmarcan en las siguientes 
políticas.  
 Invertir en capital de trabajo, para mejorar el costo de fabricación. 
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 Invertir en activos, básicamente maquinaria para mejorar la calidad del 
colchón. 
  Invertir en camiones, para reducir al mínimo el tiempo de entrega de 
pedidos. 
 Implementación de publicidad con la finalidad, de dar el soporte requerido al 
departamento de ventas y alcanzar las metas de ventas y cumplir con los 
pagos del crédito con la CFN. 
 
 
3.2 Estructuración del proyecto de inversión  
3.2.1 Introducción. 
“Día a día y en cualquier sitio donde nos encontremos, siempre hay a la mano 
una serie de productos o servicios proporcionados por el hombre mismo. 
Desde la ropa que vestimos, los alimentos procesados que consumimos, hasta 
las modernas computadoras que apoyan en gran medida el trabajo del ser 
humano. Todos y cada uno de estos bienes y servicios, antes de venderse 
comercialmente, fueron evaluados desde varios puntos de vistas, siempre con 
el objetivo final de satisfacer una necesidad humana. Después de ello, 
"alguien" tomó la decisión para producirlo en masa para lo cual tuvo que 
realizar una inversión económica. En la actualidad, los proyectos de inversión 
requieren una base que los justifiquen. Dicha base es precisamente un 
proyecto bien estructurado y evaluado que indique la pauta que debe seguirse. 
Para tomar una decisión sobre un proyecto es necesario que éste sea sometido 
al análisis multidisciplinario de diferentes especialistas. Una decisión de este 
tipo no puede ser tomada por una sola persona con un enfoque limitado, o ser 
analizada sólo desde un punto de vista. Aunque no se puede hablar de una 
metodología rígida que guíe la toma de decisiones sobre un proyecto, 
fundamentalmente debido a la gran diversidad de proyectos y sus diferentes 
aplicaciones, si es posible afirmar categóricamente que una decisión siempre 
debe estar basada en el análisis de un sin número de antecedentes con la 
aplicación de una metodología lógica que abarque la consideración de todos 
los factores que participan y afectan al proyecto. 
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El hecho de realizar un análisis que se considere lo más completo posible, no 
implica que, al invertir, el dinero estará exento de riesgo. El futuro siempre es 
incierto y por esta razón el dinero siempre se está arriesgando. El hecho de 
calcular unas ganancias futuras, a pesar de haber realizado un análisis 
profundo, no asegura necesariamente que esas utilidades se vayan a ganar, tal 
como se haya calculado”.  
Se ha demostrado que el colchón es un bien de primera necesidad, por la 
característica principal que es la de proveer comodidad y descanso al ser 
humano. Que el mercado de demanda crece a igual proporción que la 
población crece. El constante avance de la tecnología permite que este 
producto esté cambiando y mejorando. El colchón es un bien que  seguirá 
evolucionando y su reemplazo por otro bien similar está muy lejos a que se 
produzca. 
 
3.2.2 Proyecto de Inversión. 
“El proyecto de inversión, está constituido por un conjunto determinado de 
recursos materiales y humanos que, produce bienes y servicios y contribuye a 
la consecución del objetivo del mismo. La idea esencial es que se trata de una 
unidad de inversión que tiene una magnitud y autonomía tales, que por sí 
misma puede ser objeto de análisis financiero y eventualmente de otros tipos 
de análisis”.  
El proyecto de inversión es la ampliación de la producción, para lo cual es 
necesario utilizar toda la capacidad instalada de producción que es de 105.600 
colchones anuales, pero por falta de capital solo se utiliza el 40%. Por tal razón 
se direcciona el proyecto de inversión a la compra de materia prima, 
maquinaria y camiones. 
3.2.3 Preparación y Presentación del proyecto de Inversión. 
La entidad gubernamental, donde se realizará el crédito es la CFN, el mismo 
que es de índole hipotecario, para esto la empresa entregará bienes para 
acceder al crédito. El crédito será direccionado tanto para capital de trabajo 
como activos. Para presentar la posibilidad del desembolso se debe cumplir 
varios parámetros que son. 
 
90 
  
 
 
3.2.3.1 Procedimiento 
El procedimiento para realizar el crédito CFN es. 
 Requisitos básicos. 
 Precalificación. 
 Calificación. 
 Presentación del Proyecto de inversión según requerimiento de CFN. 
 Presentación de Evaluador de Proyectos CFN. E índices básicos. 
 Aprobación de Proyecto de Inversión en comité. 
 Tramite CFN. 
Estas 7 etapas deben ser cumplidas de una manera rígida y si la información 
es accesible y la documentación está al día el proceso puede durar 2 meses 
para el desembolso.  
Requisitos Básicos. 
La empresa antes de iniciar el proceso para solicitar el crédito a la CFN 
necesita previamente reunir los siguientes requisitos. 
 Estar al día en las obligaciones Tributarias como son: Impuesto al Valor 
Agregado (formulario 102), Impuesto a la Renta Mensual (formulario 103), 
Declaración de Resultados (formulario 101), Anexos transaccionales, Anexos 
en relación de dependencia, lo que provoca que la empresa esté en lista 
blanca. 
 Estar al día en los aportes al IEES. 
 No tener juicios laborales en el IESS y en el ministerio de Trabajo. 
 No constar en la Súper de Bancos con cuentas cerradas ni cheques 
protestados, los dos últimos años, tanto la empresa, como el gerente general y  
los accionistas. 
 RUC actualizado, con el nombre del contador y representante legal, con la 
descripción exacta de cada sucursal. 
 No estar en la central de riesgo la empresa y el representante legal, 
conjuntamente con los accionistas. 
 Si existe un año de perdida por temas de indicadores se requiere que por lo 
menos se de dos años en utilidad para acceder al préstamo. 
 Estar al día en los impuestos del municipio como es prediales, patentes, y el 
uno punto cinco por mil. 
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 Permiso de funcionamiento otorgado por el cuerpo de bomberos y del 
ministerio de salud. 
 Los bienes a ser hipotecados no deben constar en el registro de la propiedad 
como hipotecada. 
 Como la empresa está en el sector industrial y por su nivel de producción y 
ventas requiere que tenga el reglamento interno de seguridad industrial por lo 
menos ingresado en el ministerio de trabajo. 
 Cuenta Bancaria corriente activa y por lo menos con tres años de vigencia, 
que por el monto se requiere que tenga 5 cifras altas de promedio.  
 Tener al día el listado de accionistas y de capital suscrito y pagado en la 
Súper Intendencia  de Compañías. 
 Formulario 101 ingresado y certificado por la súper de compañías. 
 Balances Auditados por una firma externa. 
 
Precalificación. 
Una vez que se haya reunido estos requisitos lo siguiente es: 
 Procede a llenar el documento de Precalificación que es el RPCP-12B al 
mismo que es adjuntara los siguientes documentos. 
o Registro Único de Contribuyentes. 
o Copia de cedula del representante legal y la esposa. 
o Nombramiento del Gerente General. 
o Los últimos tres pagos al IESS y del Impuesto a la  Renta y del IVA. 
o Certificados Bancarios. 
o Certificados comerciales. 
o Pagos prediales de los bienes a ser hipotecados. 
o Pago de uno punto cinco por mil y patente 
 
Calificación. 
Una vez pasado el periodo de pre calificación, se ingresa con el documento 
RCP-24B, con el proyecto de inversión que no tenga más de cinco hojas.  
Presentación del Evaluador de Proyectos CFN. 
Una vez estructurado el proyecto y como es un crédito superior a 350.000 
(USD) se requiere presentar el evaluador de proyectos, el mismos que se lo 
ejecuta de la siguiente manera. 
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Se ejecuta el Evaluador en Excel. 
 
 
Se ingresa la información, de los formularios 101, es recomendable unificar 
conceptos ya que la estructura del mismo no permite ingresar detallado como 
está el formulario 101. Es recomendable ingresar los tres últimos años siempre 
y cuando no exista pérdida. 
 
 
Una vez ingresada la información, para el proyecto se ingresara las 
proyecciones tomando en cuenta el préstamo. Y el evaluador da la posibilidad 
de ver los reportes. 
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Para que el modelo sea aprobado debe ser evaluado de la siguiente manera. 
 
 
Finalmente los indicadores con esto se ejecutan los indicadores del evaluador 
de la CFN. 
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Una vez ejecutado y terminado de determinar los indicadores se procede a 
cerrar el programa saliendo por el indicador de barras CFN. 
 
 
 
 
3.2.3.2 Recomendaciones. 
Es necesario indicar algunas recomendaciones para que el evaluador no 
ejecute errores y son. 
 No instalar dos evaluadores en el computador. 
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 Debe tener mínimo la computadora 128 MB de RAM y velocidad de 500 mhz 
o superior. 
 No utilizar la función de sub proyectos. 
 Si no es un proyecto agrícola, deshabilitarlo. 
 Ingresar mínimo tres años siempre y cuando no exista pérdidas en uno de 
ellos. 
 La información debe ser ingresada en función de los formularios 101. 
 Nunca cerrar el programa  de forma directa y siempre usar el utilitario de 
salida ya que se queda activado algunas funciones del evaluador como es 
modo manual de cálculo en Excel. 
 Se deshabilitarán las funciones de barra de herramientas, por lo que se debe 
activar de forma manual en el Excel. 
 El evaluador entregarlo en CD cerrado por los temas del cálculo de 
variables. 
 
3.2.4 Competencias del estudio de factibilidad del proyecto de 
inversión. 
3.2.4.1 Estudio de Mercado. 
El colchón es un bien de primera necesidad, por los beneficios que tiene, como 
es el de proveer descanso, confort y colaborar con la salud de la piel y las vías 
respiratorias. 
Sabiendo la naturaleza de nuestro producto, podemos afirmar que: 
 
 Investigación de Mercado 
a. Descripción del Producto 
El colchón, objeto de este análisis, está considerado como un producto de 
muchísima importancia y en el mercado existen diferentes calidades y precios, 
para los diferentes tipos de demanda, tal es el caso de materiales como el látex 
o los bloques de esponja, como se conoce en nuestro medio, que se cortan en 
diferentes espesores y formas, para los diferentes tipos de tamaños de 
colchones.  
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b. Características del Producto 
Diseño.- Las formas y dimensiones de los colchones son las mismas en todas 
partes, en lo que si hay una marcada variación es en la calidad de los 
materiales utilizados para su fabricación y acabados, tanto por la calidad de la 
esponja, como de los muelles y tamaños y formas de los diferentes resortes, la 
grapas que van colocadas en el marco para obtener una mayor sujeción, los 
cilindros estabilizadores de postura para darle una mayor firmeza al panel. Un 
papel importante para la calidad del colchón es el tipo de tela exterior o 
recubrimiento que se use, dándole mayor seguridad y elegancia al producto 
terminado, al igual que el plumón, el tull y los hilos que se utilicen. 
Un buen colchón y una buena base darán soporte a todos los puntos de su 
cuerpo y mantendrán la columna en la misma posición que cuando la persona 
está de pie. Las características claves que se deben buscar en un buen 
colchón son los resortes que se deben ajustar a la forma del cuerpo y 
proporcionar el mejor soporte para el mismo. Una base que absorba los 
impactos y permita distribuir el peso del cuerpo sobre la superficie de la misma. 
Las bases con suspensión de acero son más resistentes que los boxes de 
madera que además prolongan la vida útil de los colchones en por lo menos un 
50%. 
 
Uso.- El uso específico para este tipo de producto está claramente establecido, 
tanto en los hogares como en sitios de recreación, fincas, haciendas, hoteles, 
cuarteles y hospitales, entre otros. 
Los diferentes tipos de colchones ayudan al bienestar y descanso de  todas las 
personas y en especial de aquellas que tienen problemas en su columna 
vertebral, ayudando a prevenir molestias que a la postre pueden degenerar en 
dolencias muy fuertes, causadas por un colchón de mala calidad, puesto que 
no permite que la columna se mantenga en una posición adecuada, tal  como si 
estuviéramos de pie. 
Resiflex manteniendo su filosofía y estando a la vanguardia de las nuevas 
tendencias, ha introducido tres nuevos productos siendo estos; Colchón Pillow 
Top- One Side, y Pillow Top – Two Sides y Colchón Hotelero. 
 
97 
  
 
 
Superflex Pillow Top One Side 
 Panel de acero de grueso calibre, templado electrónico, ortopédico, 
compacto, reforzado que recupera siempre su forma original.  
 Tacos estabilizadores de postura, que maximizan la fuerza de los bordes del 
colchón, evitando que se deforme. 
 Fibras naturales reforzadas con polipropileno que aíslan los resortes de la 
espuma, proporcionando una superficie firme y uniforme. 
 Varias capas de espuma de distintas densidades para brindar un óptimo 
equilibrio entre confort y firmeza. 
 Acolchado delicado, anatómico y profundo, con espuma de alta densidad. 
 Tela 100% algodón natural cuidadosamente tratadas, con diseños 
agradables al tacto y a la vista. 
 Sistema Pillow Top, acolchado adicional que aumenta la cantidad de capas 
de plumón termo fijado, maximizando el nivel de confort. 
 Resistencia de hasta 190 libras. 
 Garantía 10 años. 
Superflex Pillow Top Two Sides 
 Panel de acero de grueso calibre, templado electrónico, ortopédico, 
compacto, reforzado que recupera siempre su forma original. 
 Tacos estabilizadores de postura, que maximizan la fuerza de los bordes del 
colchón, evitando que se deforme. 
 Fibras naturales reforzadas con polipropileno que aíslan los resortes de la 
espuma, proporcionando una superficie firme y uniforme. 
 Varias capas de espuma de distintas densidades para brindar un óptimo 
equilibrio entre confort y firmeza. 
 Acolchado delicado, anatómico y profundo, con espuma de alta densidad. 
 Tela 100% algodón natural cuidadosamente tratadas, con diseños 
agradables al tacto y a la vista. 
 Doble Sistema Pillow Top, acolchado adicional que aumenta la cantidad de 
capas de plumón termo fijado, maximizando el nivel de confort. 
 Resistencia de hasta 190 libras.  
 Garantía 10 años. 
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Hotelero: 
 Panel de acero de grueso calibre, templado electrónico, ortopédico, 
compacto, reforzado que recupera siempre su forma original. 
 Tacos estabilizadores de postura, que maximizan la fuerza de los bordes del 
colchón, evitando que se deforme. 
 Fibras naturales reforzadas con polipropileno que aíslan los resortes de la 
espuma, proporcionando una superficie firme y uniforme. 
 Varias capas de espuma de distintas densidades para brindar un óptimo 
equilibrio entre confort y firmeza. 
 Acolchado delicado, anatómico y profundo, con espuma de alta densidad. 
 Tela de Jackard importada de Bélgica, anti-alérgicas, anti-inflamables  y 
tratadas con aloe vera, que brindan frescura y suavidad evitando así la 
proliferación de ácaros. 
 Resistencia de hasta 190 libras. 
 Garantía 10 años. 
 
3.2.4.2 El consumidor. 
Perfil del Consumidor 
Nuestros productos están dirigidos a todas las familias, personas y centros de 
consumo, con poderes adquisitivos bajo, medio y alto, o para familias que 
están conformándose y que requieren de un colchón nuevo o tienen la 
necesidad de cambiarlo, debido a los muchos años de uso. 
 
Al respecto se estima que en promedio un colchón se cambia cada 3,7,o 10 
años, dependiendo del tipo y calidad de los mismos, razón por la cual los 
consumidores miran en el mercado siempre la calidad y el precio, considerando 
mayormente la marca, la firmeza y un diseño con  tela agradable, con muy 
buen acabado y buena confección. 
 
Como la población de nuestro país es de 14’306.876  habitantes y el sector 
hotelero tiene inventariado 110.586 habitaciones  tenemos un mercado y 
demanda que van creciendo, razón por lo cual la fábrica se  proyecta para el 
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futuro inmediato y mediano, con precios razonables y de primera calidad, 
comparables a los mejores de la competencia. 
 
Ventas por tipos de colchones 
Nuestro análisis histórico de ventas y de producción nos permite afirmar que, 
nuestra demanda a futuro se seguirá manteniendo de acuerdo con lo que está 
sucediendo actualmente con las ventas de los diferentes tipos de colchones 
que fabricamos y que ésta tendencia no se modificará sustancialmente, debido 
a que los usuarios de los colchones hoy en día, exige mayor calidad en los 
productos, por las razones de confort y descanso que proporcionan los buenos 
colchones. 
 
En este sentido los colchones de resortes seguirán siendo los preferidos por los 
consumidores y dentro de esta gama, serán los siguientes: Los Satisfacción de 
Lujo, de Algodón y Superflex, y en menor grado el resto de colchones de 
resortes. 
 
Un punto importante de destacar es que, si bien la venta de colchones de 
Esponja son minoritarias ya que ni siquiera se equiparan a la venta de algunos 
de los tipos de colchones de resortes, sin duda alguna, ayudan a tener 
presencia en otro segmento del mercado, que a la larga podría ser interesante, 
para mejorar el volumen de ventas de la Compañía y atender a todos los 
segmentos de la población, de acuerdo a sus ingresos.  
 
Estos nuevos Colchones Pillow Top, están dirigidos a todas las familias, 
personas y centros de consumo, con poderes adquisitivos medio y alto, o para 
familias que están conformándose y que requieren de un colchón nuevo o 
tienen la necesidad de cambiarlo, debido a los muchos años de uso y a lo que 
el mercado está ofreciendo hoy en día. 
El Pillow Top, One Side , facilita a las amas de casa a rotarlo y optimiza el 
descanso a un solo lado. 
En cambio el Pillow Top, TWO SIDE, proporciona el uso de los dos lados y 
permite tener una tendencia de confort. 
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El Colchón Hotelero,  cumple con las Normas Internacionales de Calidad, para 
los Hoteles de Cinco y Seis Estrellas. Este colchón cuenta con telas, hilos y 
esponjas de lenta combustión.  
a. Promedio de Rotación del Colchones 
Al respecto se estima que en promedio un colchón se cambia cada 3,7,o 10 
años, dependiendo del tipo y calidad de los mismos, razón por la cual los 
consumidores miran en el mercado siempre la calidad y el precio, considerando 
mayormente la marca, la firmeza y un diseño con  tela agradable, con muy 
buen acabado y buena confección. 
La asociación hotelera en su último censo indica 110.852 habitaciones 
registradas a nivel nacional, esto  obliga a reemplazar los colchones cada  2 
años, lo que significa que 9.166 colchones  deben ser remplazados 
mensualmente. 
b. Clase de consumidores 
En el siguiente cuadro y gráfico se puede observar que la compañía concentra 
sus ventas a los consumidores de clase baja, media y alta. 
 
NIVEL 
PORCENTAJE 
2008 
PORCENTAJE 
2009 
BAJA 12% 8% 
MEDIA 68% 78% 
ALTA 15% 12% 
INFANTIL 
JUNIOR 
5% 2% 
Total general 100% 100% 
c. Ventas por tipos de colchones 
 
CLASES  DE CANTIDAD     CANTIDAD     
 COLCHONES VENDIDA % % VENDIDA % % 
AÑO  2008 PARCIAL ACUMULADO 2009 PARCIAL ACUMULADO 
ESPONJA           
Económico Duraflex 362 4.78% 0.99% 620 10.71% 1.53% 
Duerme Bien 1086 14.33% 2.98% 368 6.36% 0.91% 
Junior 218 2.88% 0.60% 80 1.38% 0.20% 
Semiortopedico 
Acolchado 2177 28.74% 5.98% 1711 29.55% 4.23% 
Ortopedico Acolchado 1033 13.64% 2.84% 1081 18.67% 
2.67% 
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Cinco Estrellas 1164 15.36% 3.20% 1194 20.62% 2.95% 
Colchón de Bebé 1457 19.23% 4.00% 674 11.64% 1.66% 
Juego de Bebé 79 1.04% 0.22% 62 1.07% 0.15% 
TOTAL ESPONJA 7576 100.00% 20.80% 5790 100.00% 14.30% 
RESORTES             
Rico Sueño 975 3.38% 2.68% 490 1.41% 1.21% 
Premium 1960 6.80% 5.38% 1872 5.40% 4.62% 
Satisfacción de Lujo 16930 58.70% 46.49% 25837 74.47% 63.82% 
Satisfacción de Algodón 3362 11.66% 9.23% 1947 5.61% 4.81% 
Starflex 1146 3.97% 3.15% 817 2.35% 2.02% 
Superflex 3644 12.63% 10.01% 2573 7.42% 6.36% 
Superflex Pillow Top One 
Side 0 0.00% 0.00% 175 0.50% 0.43% 
Superflex Pillow-Top 
Two Sides 0 0.00% 0.00% 81 0.23% 0.20% 
Milenium 460 1.59% 1.26% 372 1.07% 0.92% 
Soñadora 87 0.30% 0.24% 86 0.25% 0.21% 
Soñadora Plus 58 0.20% 0.16% 114 0.33% 0.28% 
Confort Silver 84 0.29% 0.23% 152 0.44% 0.38% 
Confort Gold 136 0.47% 0.37% 180 0.52% 0.44% 
TOTAL RESORTES 28842 100.00% 79.20% 34696 100.00% 85.70% 
TOTAL RESIFLEX 36418  100.00% 40486  100.00% 
 
Lo que significa que entramos más al mercado de la clase media y alta, 
subiendo 7 puntos. 
 
3.2.4.3 La Demanda. 
La satisfacción de las necesidades, es lo que provoca que los artículos sean 
adquiridos. Esta cantidad de artículos que los consumidores desean adquirir 
varía en función de factores como  el precio del artículo, el ingreso económico 
del consumidor, los precios de los artículos y la calidad de los mismos.  La 
demanda de los mismos es la forma en que los individuos o las familias 
(economías domésticas) determinan la demanda de bienes y servicios. 
La demanda de bienes y servicios para satisfacer las necesidades se lo realiza 
en el mercado, entendiendo al mercado como El conjunto de transacciones o 
acuerdos de negocios entre compradores y vendedores. El mercado implica el 
comercio regular y regulado, donde existe cierta competencia entre los 
participantes. Surge desde el momento en que se unen grupos de vendedores 
y compradores, y permite que se articule el mecanismo de la oferta y demanda. 
Los primeros mercados de la historia funcionaban mediante el trueque. Tras la 
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aparición del dinero, se empezaron a desarrollar códigos de comercio que, en 
última instancia, dieron lugar a las modernas empresas nacionales e 
internacionales. A medida que la producción aumentaba, las comunicaciones y 
los intermediarios empezaron a desempeñar un papel más importante en los 
mercados. Entre las distintas clases de mercados podemos distinguir los  
minoristas y los mayoristas o distribuidores, los mercados de productos 
intermedios, de materias primas y los mercados de valores. También se lo 
puedo comprender como: Al conjunto de lugares donde se compran y venden 
bienes, servicios y recursos. Existe un mercado para cada bien, servicio o 
recurso que se compre o venda en la economía.  
En base a lo expuesto, podemos afirmar que el mercado de colchones es 
creciente por las siguientes razones 
 El país está consolidando la dolarización, por lo cual las variables 
macroeconómicas están estabilizadas. 
 Las remesas de los migrantes ecuatorianos en el año 2009 sumaron 
2.495,40 millones de dólares  
 A pesar de que las remesas en el año 2009 tuvo un descenso en relación 
con el 2008 en un 11,60% la cifra por remesas aun es muy interesante, que 
permite las actividades y la economía en si se reactive. 
 La tasa de crecimiento poblacional a nivel nacional según la proyección 
realizada por el INEC, es de 1,42% que para el año 2011, se proyecta  estará 
en 14’510.000 habitantes. 
 Para el año 2010 se estima  un crecimiento del  6.81% del PIB. 
 El mercado ecuatoriano de  colchones tiene una demanda creciente debido 
a  que existen muchos hogares que tienen colchones de esponja de poca 
duración, los cuales se los está reemplazando por colchones de resortes. 
 Y considerando el crecimiento natal, nuevos matrimonios  y más turistas 
Hoteles, Moteles, Hostales, Hosterías y proyectos habitacionales 
gubernamentales y no gubernamentales. 
 
a. Tamaño del mercado al que atenderá Resiflex-Duraflex S.A 
La participación de Resiflex actualmente es del 10.5% del mercado ecuatoriano 
de colchones, es realmente baja, pero se la puede incrementar en forma 
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notable y sostenida a través de los siguientes años. Ya que el mercado de 
colchones no es estático al contrario su crecimiento está directamente 
relacionado al crecimiento población que para el año 2010 se proyecta en 
función del 2009 un crecimiento poblacional del 1,42%. Sabemos que la 
rotación promedio del colchón que realiza por parte del consumidor es de 7 
años. Siendo bastantes conservadores, para el cálculo del tamaño de nuestro 
mercado, tomaremos la base de 12’000.000 de habitantes que 
aproximadamente se estimaba en el año 2000. Bajo estos parámetros 
anualmente tenemos una reposición por colchón de 1’142.857.  Lo que 
mensualmente tenemos 95.238. Esta es una reposición sin tomar en cuenta 
nuevos matrimonios, nuevas hosterías, ect.  
Tomando como primicia que la participación de Resiflex en el mercado fue del 
10.5% de este gran universo de la demanda de colchones tendría un mercado 
asegurado para este año de 10.000 colchones mensuales. Y la producción de 
colchones de Resiflex está en: 
 
 
 
b. Estrategia de Ataque de Resiflex-Duraflex S.A 
La Empresa tiene como principal Estrategia de Crecimiento ofreciendo al 
mercado productos de primera y mediana calidad, con alternativas de diseños, 
posicionando la marca con una intensa campaña publicitaria personalizada con 
el lanzamiento de la nueva línea de colchones y tomando en cuenta que estas 
líneas generan mayores ingresos para la Empresa. 
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Hotelero 
Superflex Pillow Top Two Sides 
 
Superflex Pillow Top One Side 
3.2.4.4 La Oferta. 
Según nuestras investigaciones y basados en los volúmenes de ventas de la 
competencia, al momento, las empresas se mantienen en interesantes 
crecimientos debido a que las capacidades de producción son las máximas y a 
que su tecnología no es de las mejores del mercado, salvo la de Chaide & 
Chaide, líder en el mercado. 
 
Nuestra empresa cuenta con una de las patentes de producción de colchones 
más importantes del país, lo que le permitirá paulatinamente ir conquistando el 
mercado nacional, con productos de primera calidad. 
 
La adquisición de nueva maquinaria para aumentar el volumen de producción, 
hará que la oferta de nuestra fábrica aumente en cantidad y calidad, en 
diferentes referencias, así como una mejora en precios ya que sus costos de 
producción bajaran, por cuanto varias de las materias primas que se compran 
localmente se las podrá importar directamente, incidiendo directamente en los 
precios finales. Así el cliente podrá escoger de una variedad muy selecta de 
artículos que son necesarios para su bienestar. 
 
a. Características de los principales Oferentes 
De acuerdo con nuestra información de campo respecto a los oferentes de este 
producto en el mercado, se tienen registrados cuatro establecimientos o 
plantas dedicadas a la fabricación de colchones, las mismas que se encuentran 
ubicadas en la sierra y en la costa ecuatoriana. Estos son Chaide & Chaide, 
Paraíso, Gerardo Ortiz y la nuestra  y fabricas de menor cuantía, que al 
momento no representa mayor competencia en el segmento en que estamos 
ubicados. Considerando la calidad de sus productos y la cantidad de productos 
vendidos en el mercado, nuestra mayor competidora es Chaide & Cahide. 
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Según nuestra investigación, el mercado nacional de los colchones está 
dividido de la siguiente manera:  
 
 
FABRICANTE % 
Chaide y Chaide 35% del Mercado 
Nacional 
Gerardo Ortiz 25% del Mercado 
Nacional 
Paraíso del Ecuador 20% del Mercado 
Nacional 
Resiflex- Duraflex 8.5% del Mercado 
Nacional 
Otros 11.5% del Mercado 
Nacional 
 
PARTICIPACIÓN MERCADO 2008 Y 2009 
FABRICANTE PORCENTAJE 
2008
PORCENTAJE 
2009
Chaide y Chaide 35.00% 35.50%
Gerardo Ortiz 25% 24.50%
Paraíso del Ecuador 20% 18.50%
Resiflex- Duraflex 8.50% 10.50%
Otros 11.50% 11.00%  
Participacion en el Mercado
PARAISO
18.50%
CHAIDE CHAIDE
35.50%
RESIFLEX
10.50%
ORTIZ
24.50%
OTROS
11.00%
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En el Rubro Otros está la producción de los micro-empresarios y los mercados 
artesanales, los cuales tienen un tiempo limitado de vida en el mercado puesto 
que, por la calidad de sus productos y la falta de recursos para inversión en 
planta procesadoras y el escaso capital de trabajo, no les permite mejorar la 
calidad y cantidad de producción 
3.2.4.5 El Producto. 
La Empresa tiene como principales Estrategia de Crecimiento atacar 
duramente a la competencia ofreciendo al mercado productos de primera y 
mediana calidad, ofreciendo alternativas de diseños, posicionando la marca 
con una intensa campaña publicitaria personalizada de tienda en tienda y 
entrar a Provincias que no están atendidas, como; Galápagos,  Loja, Morona 
Santiago y Zamora Chinchipe. 
 
Producto  
- Prioridades de fabricación y ventas 
 Colchones de Resortes 80% aproximadamente. 
 Colchones de Esponja 20% aproximadamente. 
 
- Se seguirá realizando una fuerte investigación y desarrollo del producto. 
 
- La calidad del producto seguirá siendo, en lo posible, la mejor del mercado 
Nacional. 
 
- En cuestiones de calidad a Resiflex siempre lo han comparado con la marca 
Chaide & Chaide, ya que es la que tiene, más similitud en cuanto a tecnología,  
tipo de colchones y de precios. 
 
- Resiflex tiene buena acogida por los diseños, presentación y calidad de los 
colchones. 
 
 Precio 
- En los años 2008 y 2009, se estima un incremento del 8%, respectivamente,  
debido a la subida de materias primas que cada trimestre se da por efecto del 
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petróleo, pues el Polyol y Acero, que se requieren dentro de nuestro proceso 
de producción son unos de los derivados. 
- Generar utilidad por venta en Volumen 
- Estructurar y revisar periódicamente tablas de precios por volumen de 
Compra, forma de pago y plazos para los distribuidores. 
- De la investigación directa realizada en almacenes y tiendas del país, se 
observó la existencia de gran variedad de precios en colchones de menores y 
similares cantidades. Los precios fluctúan por zonas en las ciudades y por tipos 
de almacenes o tiendas. 
- Se debe citar que los colchones importados tienen calidades iguales y a 
veces inferiores a los nuestros. En tiendas exclusivas existen colchones 
americanos cuyos precios fluctúan entre los 700 y 1.200 (USD). 
- En el siguiente cuadro se puede apreciar el valor promedio encontrado en el 
mercado  de las tres principales fábricas del país; con el producto estándar y de 
las mismas características. 
 
PRECIO DEL COLCHON DE LOS PRINCIPALES OFERTANTES 
Resiflex-Duraflex S.A 
Colchón de Resorte 
CHAIDE Y CHAIDE 
Colchón de Resorte 
PARAISO 
Colchón de Resorte 
Satisfacción de Lujo 
Precio  126.00 (USD) 
Crédito 120 días   
Imperial 
Precio 127.34 (USD) 
Crédito 120 días 
Aniversario 
Precio  125.00 (USD) 
Crédito 120 -150días 
 
3.2.4.6 Comercialización. 
Resiflex por cuestiones de Logística y Mercadeo no ha logrado introducirse aún 
al Mercado de las Provincias de  Galápagos,  Loja, Morona Santiago y Zamora 
Chinchipe, por tal motivo en la ejecución del Proyecto se pretende abastecer 
esa demanda.   
Plaza 
- Impulsar las ventas especialmente en Quito y Guayaquil, donde la demanda 
y el poder adquisitivo son mayores. 
- Seguir Presente en todo el país. 
- Abrir mercado en Galápagos, Loja, Zamora Chinchipe, Morona Santiago. 
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- Mantener los locales propios de venta directa al público, protegiendo a los 
distribuidores. 
- Entrar al mercado Europeo con convenios bilaterales, entre gremios de 
Emigrantes de España y Resiflex-Duraflex S.A 
- Distribución Exclusiva para Tenderos, donde se promocionará nuestro 
producto, con la campaña “Símbolo de Descanso para el Vecino” 
 
Zona de Influencia del proyecto 
Desde el punto de Vista de la oferta nacional, se emitiría un campo muy amplio 
para incrementar la capacidad de producción de las fábricas de colchones. 
Nuestra Compañía está empeñada en buscar un crecimiento sustentado y 
progresivo, que nos dé la posibilidad de ocupar márgenes importantes de 
ventas en el mercado interno y si es posible en el externo. Este objetivo se 
logrará si tenemos como herramienta una campaña agresiva de publicidad, 
factor importante que llevará a nuestra compañía a cubrir el mercado Nacional 
en todos sus estratos.  
Apuntamos a esta herramienta porque nuestro producto no es conocido en el 
mercado con todas las bondades y características que este  puede brindar a 
las personas que hacen uso de nuestros colchones. 
En los últimos años la compañía se ha preocupado por dar a sus clientes un 
producto que cumpla con todas sus expectativas, por esta razón contamos con 
un sistema de producción de altos índices de calidad, avalados por THER-A-
PEDIC con establecimientos en 54 países alrededor del mundo. 
Nos falta entonces mostrar a nuestros clientes todos los años de investigación 
y trabajo, resumidos en nuestro producto llamado Colchones Resiflex “Símbolo 
de Descanso”. 
Otro particular nuestro actual y futuro crecimiento se basa en la diversificación 
de calidades de colchones por la esponja, así como los de resortes, más las 
almohadas, cojines, espuma de poliuretano y otra gama de productos a 
fabricarse. 
Esta producción permitirá cubrir la creciente demanda de estos productos en el 
mercado, ya que la capacidad de producción y la mejor calidad de los mismos 
con un adecuado respaldo publicitario, hará que la demanda siga en aumento, 
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en especial dirigida a la población que se ubica en la clase dirigida a la media y 
alta del país, de acuerdo con el record de ventas históricas de nuestra 
Compañía 
Comercialización 
Centro de Acopios: Resiflex-Duraflex S.A cuenta con Bodegas y Centros de 
Acopios, en las principales ciudades del País: Quito, Guayaquil y Cuenca. 
Desde dichas bodegas se atiende a todo el País. 
Distribuidores y Locales Propios: Aproximadamente 840 clientes a nivel 
nacional, de los cuales el 90% pertenecen a nuestros distribuidores que tienen 
locales propios y paralelamente venden electrodomésticos muebles y similares.  
Además se realiza ventas al Consumidor Final desde nuestros tres  almacenes 
propios ubicados en la Cuidad de Quito. 
Normas Sanitarias 
Existe una normativa nacional e internacional que exige, y por lo tanto permite 
que los colchones sean fabricados con medidas e insumos adecuados, con el 
propósito de evitar un caos generalizado en su fabricación y que por lo tanto el 
público salga perjudicado, tanto en su economía como en su salud. 
Esta normativa permite que las personas podamos escoger y utilizar un 
colchón fabricado con la mejor tecnología y con los mejores acabados, así 
como con la confortabilidad adecuada que nos permita tener un sueño 
reparador y un descanso efectivo. 
Los productos que nuestra fábrica Resiflex-Duraflex S.A al momento, tienen un 
excelente control de calidad y de salubridad, mejorando sustancialmente sus 
líneas de producción. 
Cuando un colchón es firme, ofrece una resistencia proporcional al peso que 
soporta, garantizando la correcta postura de la columna vertebral. En estas 
condiciones el descanso será sano y reparador. 
Un colchón debe ser confortable, ya que debemos hacer que la necesidad 
biológica de descansar nos resulte placentera y agradable. Sólo así el 
descanso será completo sano y verdaderamente reparador. 
Es por esto que RESIFLEX-DURAFLEX está totalmente calificado por firmas 
internacionales (THER A PEDIC) a entregar productos con las más altas 
normas de calidad y modernos procesos de producción. 
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3.3 Presupuesto y Financiamiento del proyecto de inversión  
Una vez estructurado el proyecto se requiere, determinar el presupuesto del 
mismo y el financiamiento. Para lo cual analizamos así. 
3.3.1 Estructuración Presupuesto de Inversión. 
Como hemos indicado para superar los inconvenientes de liquidez, se requiere 
una reestructuración de las siguientes áreas. 
 Comercial.- El equipo de ventas se requiere ampliar y buscar que la empresa 
abarque mas mercado. 
 Políticas de marketing.- Creación del departamento e implementar políticas. 
 Cartera.- Se cree parámetros de evaluación de clientes y de resultados, con 
políticas de seguimientos de cartera y de resultados. 
 Realizar la importación de materia prima para mejorar el costo de 
producción. 
 Compra de maquinaria que permita producir productos de elite e incrementar 
la productividad. 
 Reestructurar deudas con instituciones financieras con el fin de mejorar la 
liquidez de la empresa. 
Para lograr esto el presupuesto es el siguiente. 
 
INVERSION VALOR (USD) 
Compra de Acolchadora (A) 327.000 
Compra de Camiones (A) 69.000 
Publicidad y Material POP (CT) 200.000 
Reconversión de Pasivos (CT) 350.000 
Compra de Materia Prima (CT) 700.000 
Repuestos Resorteras (A) 57.000 
Implementación Módulo de Producción (A) 30.000 
TOTAL USD 1’733.000 
 
3.4 Flujo de Fondos. 
El comportamiento del flujo de fondos de la empresa es uno de los puntos 
centrales del análisis financiero.  En análisis financiero, fondos es el 
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equivalente a dinero, por tal razón el flujo de fondos es el comportamiento del 
movimiento del dinero en el tiempo, Para esto se estructura la matriz de flujo, 
La misma que debe estar en función de las siguientes variables:  
Ingresos.- Se ha procedido a realizar una proyección de crecimiento en 
función de la información estadística que la empresa posee, tanto en ventas 
por cada tipo de colchón cuya proyección es la siguiente. 
Para el año 2010 existió un crecimiento en función del 2009 del 67%. Para el 
2011 se proyecta un crecimiento del 30% y para el 2012 al 2014 se proyecta un 
crecimiento del 2 al 4%. Bajo estos parámetros se proyecta los ingresos. 
Adicionalmente se proyecta ingresos de años anteriores y de los ingresos del 
préstamo en el año 2009 como año cero. 
Egresos.- Para el análisis se estructura el flujo con la salido de inversión y la 
debida proyección de gastos y costos con la proyección para los siguientes 
años siendo los siguientes parámetros. 
 
   COMPOSICION PORCENTUAL DE COSTOS Y GASTOS 
Pago por Materia Prima  57,50% 
 Pago por Mano de Obra Directa  5,32% 
 Pago por Mano de Obra Indirecta  1,09% 
 Gastos Directos  3,89% 
 Pago por Gastos de Venta  12,15% 
 Pago por Gastos Administrativos  8,20% 
 Pago Financieros   
 
Esto en relación de las ventas. Dando el siguiente flujo. 
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FLUJO DE CAJA 
      
GRUPO RESIFLEX - DURAFLEX 
     
 AÑO 2009 2010 2011 2012 2013 2014 
       
 A. Ingresos operacionales                                                     4.895.667            7.592.978           10.477.795            10.791.634            11.588.095           13.280.642    
 Cobranzas por ventas otros años                                                        473.900                 591.307             1.235.589              1.087.318                 913.347             1.004.682    
 Cobranzas por ventas                                                      4.421.767              7.001.671            9.242.206             9.704.316           10.674.747           12.275.960    
 VENTAS                                                      4.913.074            8.237.260            10.873.183             11.416.842           12.558.526           14.442.305    
 B. Egresos operacionales                                                     4.330.875              7.261.145              9.584.711           10.063.946             11.070.341           12.730.892    
       
 Pago por Materia Prima                                                      2.825.018            4.736.424            6.252.080            6.564.684              7.221.153            8.304.326    
 Pago por Mano de Obra Directa                                                         261.376                438.222                578.453                607.376                  668.114                 768.331    
 Pago por Mano de Obra Indirecta                                                           53.553                  89.786                   118.518                 124.444                 136.888                  157.421    
 Gastos Directos                                                            191.119                320.429                422.967                  444.115                488.527                 561.806    
 Pago por Gastos de Venta                                                        596.938             1.000.827              1.321.092              1.387.146              1.525.861             1.754.740    
 Pago por Gastos Administrativos                                                        402.872                675.455                  891.601                  936.181             1.029.799              1.184.269    
 Pago Financieros  
      
 C. Flujo Operacional (A-B)                                                        564.792                 331.834                893.084                727.688                 517.754                549.749    
       D. Ingresos No operacionales                                                      1.733.000                            -                              -                              -                              -                              -      
 Crédito largo plazo                                  483.000                  -                    -                    -                    -                    -      
 Crédito corto plazo                                1.250.000                  -                    -                    -                    -                    -      
 E. Egresos No Operacionales                                                     2.050.574                548.094                848.094                467.574                  87.053                  87.053    
       
 Compra de Materia Prima                                                        700.000    
     
 Compra de Acolchadora                                                        327.000    
     
 Compra de camiones                                                           69.000    
     
 Publicidad                                                        200.000    
     
 Reconversión de Pasivos                                                        350.000    
     
 Repuestos Resortera                                                           57.000    
     
 Modulo de producción                                                           30.000    
     
 construcción de Galpón de Producto Terminado  
  
            300.000                 150.000    
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 Pago Proveedores  
      
 Pago CFN Activos 72 MESES                                    87.053          87.053          87.053          87.053          87.053          87.053    
 Pago CFN Capital Trabajo 36 MESES                                   230.521         461.042         461.042         230.521    
  
 F. Flujo No operacional (D-E)  -                                                      317.574    -          548.094    -          848.094    -          467.574    -             87.053    -             87.053    
       
 G. Flujo neto generado (C+F)                                                         247.218    -            216.261                  44.989                  260.114                 430.701                462.697    
        H. Saldo inicial de caja                 247.218                  30.958                  75.947                 336.061                766.762    
        I. Saldo final de caja                                                         247.218                  30.958                  75.947                 336.061                766.762             1.229.459    
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3.5 Análisis del Riesgo Económico y Decisión de Abandonar 
el Proyecto. 
 
3.5.1 Análisis del Riesgo Económico. 
El riesgo económico consiste en que la inversión no alcance la rentabilidad 
esperada e incluso que llegue a darse el caso de generar pérdida. El riesgo 
está principalmente en la incorporación de una serie de estimaciones puntuales 
en el cálculo de la rentabilidad del proyecto. 
Para minimizar en la medida de lo posible este riesgo se debe realizar junto 
con el cálculo de la rentabilidad, un análisis del mismo. Este se puede realizar 
de muchas formas: 
La utilizada va a ser con el análisis de sensibilidad, el que consiste en verificar, 
cómo se comporta la rentabilidad en función de la fluctuación de las variables 
con la que se calculó. 
En primera instancia procederemos a analizar la factibilidad y el riesgo 
económico en la inversión bajo tres ópticas que son: Rentabilidad, Liquidez y 
Riesgo. 
Para lograr esto utilizaremos los siguientes indicadores. 
 Capitalización 
 Periodo de recuperación 
 Tasa Interna de Retorno. 
 Valor Actual Neto. 
 Índice Costo Beneficio. 
 
Capitalización.- Consiste en calcular la cantidad futura equivalente a una 
cantidad disponible en la actualidad. Si se capitaliza una cantidad inicial que 
denominamos Ao, este se convertirá en An  al cabo de n años aplicando la 
siguiente fórmula. 
     
An = Ao (  1  +  i  ) 
n 
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En nuestro ejercicio de financiamiento tenemos 1’733.000 (USD) como capital 
inicial o de inversión, el mismo que está compuesto en dos desembolsos por 
parte de la CFN, El primero para Activos y el segundo para Capital de Trabajo,  
con una tasa de interés anual del 8.14% y 10,56% respectivamente, con un 
plazo de 6 años para Activos y 4 años para Capital del Trabajo. Aplicando la 
formula independientemente para cada inversión nos da la siguiente tabla. 
 
CALCULO DE LA CAPITALIZACION 
TIPO DE 
CAPITAL 
CAPITAL AÑOS INTERES 
VALOR FINAL 
ACTIVOS 
               
483.000  
6 8,14% 
         
772.441,01  
CAPITAL DE 
TRABAJO 
           
1.250.000  
4 10,56% 
     
1.867.678,56  
   
TOTAL 
     
2.640.119,57  
 
Periodo de recuperación.- Para medir el plazo de tiempo que transcurrirá 
para que los fondos generados o ingresos igualen a los absorbidos o 
desembolsos de la inversión. Es decir mide el tiempo necesario para recuperar 
la inversión. En nuestro caso son 5 años. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Tasa Interna de Retorno.- Expresa el tipo de interés compuesto que genera la 
inversión a lo largo de su vida útil, es decir, es el rendimiento anual en 
porcentaje que se obtiene sobre el capital invertido. 
 
 
AÑO VALOR 
2009 
            
245.797    
2010 
              
27.386    
2011 
               
75.414    
2012 
            
333.200    
2013 
            
764.880    
2014 
            
286.323    
TOTAL 
         
1.733.000    
     n 
    
M
 
Mfi   
= 0 
(1 + MR) 
i 
i = 0 
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Para determinar si la tasa interna de retorno está dentro del margen aceptable, 
nuestra variable va hacer 9,40% que es la tasa promedio del crédito CFN, Al 
aplicar la tasa interna de retorno en nuestro ejercicio nos da 9,64%. Por tal 
razón es conveniente el proyecto. 
 
Valor Actual Neto.-  Se obtiene como suma de todos los movimientos de 
fondos actualizados al origen de la inversión mediante una tasa de descuento 
que expresa la rentabilidad mínima exigida por la empresa a sus inversionistas. 
 
 
 
 
 
 
 
Al aplicar la tasa mínima requerida por los inversionistas, que es del 9,40% y al 
aplicar la fórmula de Valor Actual Neto, la inversión tiene un valor actual de 
16.709,67 (USD). Lo importante del resultado del Valor Actual Neto, es que 
este mayor a cero, por tal motivo el valor obtenido es favorable al proyecto en 
su ejecución.  
 
Índice Costo Beneficio.- Buscamos la productividad del capital invertido y este 
debe ser positivo y es la relación entre Valor Actual Neto dividido para los 
desembolsos. 
 
 
 
 
 
Al relacionar el VAN versus el desembolso nos da un índice de 0.964%. El nivel 
óptimo es cuando este índice es positivo lo que ocurre en nuestro cálculo. 
 
     n 
    
M
 
Mfi   
= 0 
(1 + K) 
i 
i = 1 
   
     
VAN 
= ICB 
DESEMBOLSOS 
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3.5.2 Decisión de Abandonar el Proyecto 
En el caso de que la inversión no se comporte con el rendimiento esperado, se 
puede incluso adoptar la decisión de proceder a su liquidación anticipada. Para 
nuestro proyecto los factores o los motivos por los cuales se tomaría la decisión 
de abandonar el proyecto de inversión se daría por factores endógenos y 
exógenos que por el análisis serían. 
Factores endógenos: 
 No implementar las nuevas políticas en la recuperación de cartera. 
 La no reestructuración del departamento de ventas. 
 La no implementación del departamento de marketing. 
 La no ampliación de la planta sobre todo para producto terminado. 
 La no implementación de nuevos productos para atacar mercado elite. 
 
Factores exógenos. 
 Incremento desmedido del precio del petróleo que es la base del Poliol y 
TDI. 
 Incremento desmedido del algodón para las telas. 
 Problemas políticos que desequilibre la estabilidad económica del país. 
 La no protección por parte del estado de este sector productivo del país. 
 Incremento desmedido de los costos y gastos que dispara el punto de 
equilibrio. 
 Una posible crisis económica mundial. 
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CAPITULO IV 
 
4 PROPUESTA PARA MEJORAR LA SITUACIÓN FINANCIERA 
4.1 Objetivos 
4.1.1 Objetivos Generales 
La propuesta para mejorar la situación financiera de la empresa lo que buscará 
es, que la situación  de liquidez esté en un nivel óptimo. 
 
4.1.2 Objetivos Específicos 
 Reducción de costos de producción. 
 Mejorar el retorno del dinero. 
 Reestructuración en el departamento de ventas y la venta de  productos. 
 
4.2 Metas esperadas 
Las metas esperadas básicamente se centrarían en los siguientes puntos. 
 Estructurar un punto de equilibrio óptimo. 
 Reducción del costo de producción. 
 Mejorar el Nivel de liquidez de la empresa. 
 Políticas de Incrementos en Ventas. 
Se ha llegado a determinar estas como metas a alcanzar, como parte de la 
ejecución del proyecto de inversión en las distintas áreas. Por lo que 
procedemos a desarrollar. 
 
 Estructuración del Punto de equilibrio. 
Para realizar el Punto de Equilibrio, se realizó un análisis de gastos en 
balances, para esto se determinó que gasto es fijo y variable, para esto todo 
gasto fijo es aquel que la empresa produzca, o no debe realizar este 
desembolso de dinero, mientras que los gastos variables son; aquellos que 
básicamente están relacionados a las ventas que estén atadas a la producción, 
es decir se genera o depende del nivel de ventas y por ende de la producción.   
Una vez determinado el tipo de gasto y analizando el balance de pérdidas y 
ganancias del 2008, podemos proyectar, los puntos de equilibrio en función de 
la proyección de los gastos y el costo de producción. 
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Esto me permitirá ver la fluctuación de los gastos y de los costos y el control de 
los mismos y que las ventas vayan acorde a lo requerido para cubrir, los 
intereses que genera el crédito en la CFN. 
Para ello se utilizará la formula de Punto de equilibrio, que básicamente me 
indica la venta mínima,  o la venta marginal que la empresa necesita para 
cumplir con sus obligaciones. 
La formula es: 
 
 
PUNTO DE 
EQUILIBRIO EN 
VENTAS 
= 
CF 
1 - 
CVT 
 
VT 
 
 
 
Como se tiene la proyección de ventas se puede determinar los puntos de 
equilibrio para los siguientes años. Adicionalmente se determinará el punto de 
equilibrio con una utilidad de 95.000 dólares anuales.  
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PRESUPUESTO AÑO 
2009 
PRESUPUESTO AÑO 
2010 
PRESUPUESTO AÑO 
2011 
PRESUPUESTO AÑO 
2012 
PRESUPUESTO AÑO 
2013 
PRESUPUESTO AÑO 
2014 
RESUMES DE 
GASTOS 
 
 FIJO  VARIABLE  FIJO  VARIABLE  FIJO  VARIABLE  FIJO  VARIABLE  FIJO  VARIABLE  FIJO  VARIABLE 
             
             
             
   COSTOS DE 
FABRICACION 
  
    
506.048,00  
57,50% 
    
848.437,00  
63,25% 
   
1.102.968,86  
63,25% 
    
1.125.028,41  
63,25% 
   
1.158.779,25  
63,25% 
   
1.205.130,98  
63,25% 
  
  
                        
MANO DE OBRA    
      
506.048,00                -    
      
848.437,00                -    
   
1.102.968,86                -    
    
1.125.028,41                -    
   
1.158.779,25                -    
   
1.205.130,98                -    
MANO DE OBRA DIRECTA 
 
      
261.376,00  0,00% 
      
438.222,00  0,00% 
      
569.688,89  0,00% 
       
581.083,00  0,00% 
      
598.515,15  0,00% 
      
622.455,76  0,00% 
MANO DE OBRA INDIRECTA 
 
        
53.553,00  0,00% 
        
89.786,00  0,00% 
      
116.721,97  0,00% 
       
119.056,41  0,00% 
      
122.628,10  0,00% 
      
127.533,23  0,00% 
MANTENIMIENTO 
 
        
31.476,84  0,00% 
        
35.120,00  0,00% 
        
39.334,40  0,00% 
         
44.054,53  0,00% 
        
49.341,07  0,00% 
        
55.262,00  0,00% 
SERVICIOS DE TERCEROS 
 
      
159.642,16  0,00% 
      
285.309,00  0,00% 
      
377.223,60  0,00% 
       
380.834,47  0,00% 
      
388.294,93  0,00% 
      
399.880,00  0,00% 
  
  
                        
CONSUMO DE 
MATERIAS PRIMAS 
  
                     -    57,50%                      -    63,25%                      -    63,25%                      -    63,25%                      -    63,25%                      -    63,25% 
           CONSUMO DE MP 
 
                     -    57,50%                      -    63,25%                      -    63,25%                      -    63,25%                      -    63,25%                      -    63,25% 
                              
               
   GASTOS DE 
OPERACIÓN 
  
      
293.438,20  
6,20% 
    
524.556,40  
7,20% 
      
681.432,46  
7,20% 
       
696.493,06  
7,20% 
      
716.698,18  
7,20% 
      
737.937,18  
7,20% 
LOGISTICA 
 
        
72.530,00  0,00% 
      
120.943,50  0,00% 
      
166.480,00  0,00% 
       
171.474,40  0,00% 
      
176.618,63  0,00% 
      
181.917,19  0,00% 
MANTENIMIENTO 
 
        
11.285,40  0,00% 
        
21.658,74  0,00% 
        
25.990,49  0,00% 
         
25.990,49  0,00% 
        
29.889,07  0,00% 
        
34.372,43  0,00% 
VENTAS 
 
        
89.200,00  6,20% 
      
154.873,17  7,20% 
      
210.540,00  7,20% 
       
216.856,20  7,20% 
      
223.361,89  7,20% 
      
230.062,74  7,20% 
SERVICIOS DE TERCEROS 
 
      0,00%       0,00%       0,00%        0,00%       0,00%       0,00% 
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104.473,18  200.012,44  250.000,00  253.750,00  257.556,25  261.419,59  
GASTOS ENTES EXTERNOS 
 
        
10.799,10  0,00% 
        
16.197,54  0,00% 
        
17.007,42  0,00% 
         
17.007,42  0,00% 
        
17.857,79  0,00% 
        
18.750,68  0,00% 
DEPRECIACIONES 
 
          
5.150,52  0,00% 
        
10.871,00  0,00% 
        
11.414,55  0,00% 
         
11.414,55  0,00% 
        
11.414,55  0,00% 
        
11.414,55  0,00% 
                              
     
                 
0,58  
 
                 
0,65  
 
                  
0,05  
 
                 
0,02  
 
                 
0,03  
 
GASTOS DE 
ADMINISTRACION 
  
      
402.872,00  
0,00% 
      
675.455,22  
0,00% 
      
878.091,48  
0,00% 
       
895.654,15  
0,00% 
      
922.523,10  
0,00% 
      
959.424,00  
0,00% 
GASTOS DE PERSONAL 
 
      
269.814,96  0,00% 
      
425.136,00  0,00% 
      
701.474,40  0,00% 
       
736.548,12  0,00% 
      
754.867,46  0,00% 
      
779.525,22  0,00% 
SERVICIOS DE TERCEROS 
 
        
96.352,74  0,00% 
      
202.118,00  0,00% 
      
107.688,00  0,00% 
         
88.012,00  0,00% 
        
88.012,00  0,00% 
        
92.412,60  0,00% 
GASTOS ENTES EXTERNOS 
 
        
13.973,13  0,00% 
        
25.470,05  0,00% 
        
43.299,08  0,00% 
         
45.464,03  0,00% 
        
52.283,64  0,00% 
        
60.126,18  0,00% 
DEPRECIACIONES 
 
        
22.731,17  0,00% 
        
22.731,17  0,00% 
        
25.630,00  0,00% 
         
25.630,00  0,00% 
        
27.360,00  0,00% 
        
27.360,00  0,00% 
                              
GASTOS 
FINANCIEROS 
  
      
112.220,00  
1,00% 
      
180.970,00  
1,00% 
      
180.970,00  
1,00% 
       
112.220,00  
1,00% 
        
43.470,00  
1,00% 
      
434.750,00  
1,00% 
INSTITUCIONES FINANCIERAS 
 
      
112.220,00  1,00% 
      
180.970,00  1,00% 
      
180.970,00  1,00% 
       
112.220,00  1,00% 
        
43.470,00  1,00% 
      
434.750,00  1,00% 
                              
TOTAL 
CONSOLIDADO 
  
   
1.314.578,20  
64,70% 
   
2.229.418,61  
71,45% 
   
2.843.462,81  
71,45% 
    
2.829.395,63  
71,45% 
   
2.841.470,53  
71,45% 
   
3.337.242,17  
71,45% 
PUNTO DE EQUILIBRIO 
EN USD 
              3.724.017,57                7.808.821,76                9.959.589,51  
               
9.910.317,43  
              9.952.611,30  
             
11.689.114,44  
PUNTO DE EQUILIBRIO 
PARA ALCANCE DE 
UTILIDADES EN USD 
 
              3.993.139,38                8.141.571,33  
             
10.292.339,07  
             
10.243.066,99  
             
10.285.360,87  
             
12.021.864,00  
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 Reducción del costo de producción. 
El costo de fabricación en la empresa está compuesto por: 
Costo de materia Prima. 
Mano de Obra Directa. 
Costo Indirecto de Fabricación (CIF). 
 
COMPOSICION PORCENTUAL DEL COSTO DE PRODUCCION 
 
Año 
 
          2.005              2.006              2.007              2.008              2.009    
MATERIA PRIMA     60,34% 62,23% 61,72% 66,08% 54,09% 
MANO DE OBRA DIRECTA     11,54% 8,19% 14,04% 5,95% 6,42% 
COSTO INDIRECTO DE FABRICACION (CIF)   0,00% 0,00% 0,00% 4,39% 4,74% 
TOTAL COSTO     71,88% 70,42% 75,76% 76,42% 65,24% 
 
Esta relación es con ventas, es decir del 100% como base de las ventas al 
igual el costo total, ha variado desde el año 2005. Con este comportamiento y 
revisando la estructura del costo de producción, podemos analizar rubro por 
rubro para la reducción del costo de producción. 
 
Costo de materia Prima. 
Existen dos tipos de colchón que son de esponja y resortes las ventas se 
comportan de la siguiente manera. 
Colchón de Esponja.  14.20% 
Colchón de Resortes.  85.81% 
La materia prima utilizada para los dos tipos de colchón son: 
 Colchón de Esponja. 
Poliol  Materia Prima Importada 100%. 
TDI  Materia Prima Importada 100% 
Tela.  Materia prima Adquirida Nacional 
Reata. Materia prima Adquirida Nacional 
Hilo.  Materia prima Adquirida Nacional 
 Colchón de Resortes. 
Alambre Materia prima Adquirida Nacional 
Poliol  Materia Prima Importada 100%. 
TDI  Materia Prima Importada 100%. 
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Tela  Materia prima Adquirida Nacional 
Reata  Materia prima Adquirida Nacional 
Hilo  Materia prima Adquirida Nacional 
Bandas Materia prima Adquirida Nacional 
Pading. Materia prima Adquirida Nacional 
 
La materia Prima Nacional que es producto Terminado de proveedores 
nacionales, está en base al algodón que es una materia prima importada. En 
función de lo expuesto casi toda la materia prima es importada para la 
producción de los colchones. Pero la materia prima genérica para los dos es el 
Poliol y TDI, existen empresas nacionales como Quifatex, Breakstor, que 
importan materia prima por medio de Bayer tanto de Estados Unidos como de 
Alemania. Al momento de comprar estos insumos a nivel nacional, se encarece 
en los siguientes rangos.  
 
RELACION DE COSTO MATERIA PRIMA NACIONAL E 
IMPORTADA 
  IMPORTACIÓN  COMPRA 
LOCAL 
INCREME
NTO 
 
COSTO 
NACIONALIZA
CIÓN 
TOTAL 
POLIOL (F3040) 1.95 0.08 2.03 2.68 32% 
POLIOL 
GRAFITADO 
(HS100) 
2.35 0.09 2.44 2.92 19% 
TDI 
(DESMODUR) 
3.5 0.14 3.64 4.5 24% 
 
 
Al analizar los Balances ampliados, donde en ventas de 3’500.871 (USD) en el 
año 2008 el consumo de materia prima es: 
         CONSUMO DE MP 
   
           Químicos 
 
32,04% 
   
1.121.721,34    
           Alambre 
  
18,45% 
       
645.791,72    
           Tacos 
  
0,08% 
           
2.643,75    
           Grapas 
  
0,23% 
           
7.877,88    
           Telas 
  
7,12% 
       
249.336,04    
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           Plumón 
  
0,01% 
              
283,63    
           Hilos 
  
0,47% 
         
16.323,98    
           Etiquetas 
 
0,30% 
         
10.519,08    
           Algodón y Geotex 
 
0,03% 
           
1.077,63    
           Pading 
  
5,53% 
       
193.685,77    
           Zizal 
  
0,26% 
           
9.032,21    
           Reatas 
  
0,40% 
         
13.839,49    
           Poliuretanos 
 
2,16% 
         
75.494,40    
           Armazones 
 
0,36% 
         
12.684,74    
           Traspaso MP 67,42% 
     
2.360.311,66    
-   
2.360.311,66    
 
El 67,42% es Materia Prima en función de ventas, de esto el 32.04% es 
Químicos, Y como hemos observado se puede reducir su costo en un 25% de 
promedio por tal razón, el costo se reduciría, ya que si aplicáramos estos 
valores de materia prima importada se bajaría los Químicos de 1’121.721 a 
841.291 por un ahorro de 280.430 bajando del 32,04% a 24.03% con un ahorro 
de 8.01%. Esto siempre y cuando se mantenga los siguientes factores:  
 Que los precios internacionales del petróleo se mantengan en la banda 
mundial de cotización. 
 Que las compras de TDI y Poliol se realicen, en el exterior es decir la 
importación de las mismas. 
 Que se cree un plan de importación que abastezca de suficientes materiales 
para el proceso productivo y satisfacer y cumplir los niveles de ventas 
proyectados. Es de vital importancia no realizar compra de materia prima a 
nivel nacional. 
    
 Mejorar el nivel de liquidez de la empresa. 
Como se ha analizado la política aplicada en la empresa desde hace varios 
años,  es el de pagar una comisión a los vendedores del 3%, la misma que no 
es una política que incentive al vendedor a recuperar la cartera antigua. 
El equipo de ventas en el 2008 está constituido de la siguiente manera. 
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DISTRIBUCION VENDEDORES SIERRA Y COSTA 
ZONA Vendedor 
COSTA VENDEDOR COSTA 1 
 
VENDEDOR COSTA 2 
 
VENDEDOR COSTA 3 
 
VENDEDOR COSTA 4 
 
VENDEDOR COSTA 5 
 
VENDEDOR COSTA 6 
 
VENDEDOR COSTA 7 
 
VENDEDOR COSTA 8 
 
VENDEDOR COSTA 9 
 
VENDEDOR COSTA 10 
 
VENDEDOR COSTA 11 
Total COSTA 
 
SIERRA VENDEDOR SIERRA 1 
 
VENDEDOR SIERRA 2 
 
VENDEDOR SIERRA 3 
 
VENDEDOR SIERRA 4 
 
VENDEDOR SIERRA 5 
 
VENDEDOR SIERRA 6 
 
VENDEDOR SIERRA 7 
 
VENDEDOR SIERRA 8 
 
Como observamos son dos equipos de trabajo para un total de 19 vendedores 
y una de cartera de 1’045.730,90 USD distribuido de la siguiente forma.  
COMPOSICION VENTAS POR VENDEDOR SIERRA Y COSTA 
ZONA Vendedor Total (USD) 
COSTA VENDEDOR COSTA 1      141.949,70    
 
VENDEDOR COSTA 2       56.564,52    
 
VENDEDOR COSTA 3         2.638,20    
 
VENDEDOR COSTA 4              54,69    
 
VENDEDOR COSTA 5       38.419,20    
 
VENDEDOR COSTA 6       13.828,99    
 
VENDEDOR COSTA 7            213,40    
 
VENDEDOR COSTA 8       12.287,57    
 
VENDEDOR COSTA 9      104.608,00    
 
VENDEDOR COSTA 10       26.393,53    
 
VENDEDOR COSTA 11       53.239,74    
Total COSTA 
 
     450.197,54    
SIERRA VENDEDOR SIERRA 1            214,96    
 
VENDEDOR SIERRA 2      189.462,81    
 
VENDEDOR SIERRA 3       40.869,49    
 
VENDEDOR SIERRA 4      100.323,94    
 
VENDEDOR SIERRA 5       19.196,41    
 
VENDEDOR SIERRA 6      196.410,63    
 
VENDEDOR SIERRA 7         7.691,94    
 
VENDEDOR SIERRA 8       41.363,18    
Total SIERRA 
 
     595.533,36    
Total general 
 
  1.045.730,90    
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 De esta cartera lo que se vence en el año 2009 es el 79.7% y es 833.447 USD 
y 212.283 USD que es cartera de otros años. 
El total de cartera es de 1’915.656 USD de los cuales 1’032.208 USD es 
cartera que peligrosamente, se puede convertir en irrecuperable que sería el 
53,88%. 
Para recuperar esta cartera se requiere de manera urgente las siguientes 
medidas. 
 Estructurar un plan de comisiones, donde se crea una meta de cobranza, la 
misma que debe ser del 95% del total de la cartera  y que se maneje una tabla 
de comisiones de la siguiente forma. 
     TABLA DE COMISIONES 
CUMPLIMIENTO COMISION 
DEL 90% AL 100% 3% 
DEL 80% AL 89% 2% 
MENOS DEL 80% 1% 
  Además que la cartera de vendedores Pasivos, se distribuyan a los 
vendedores Activos, aquella que no esté en una franja no mayor a 180 días de 
retraso. 
 Contratar dos cobradores de campo que realicen seguimientos y 
recuperación de cartera de años anteriores. 
 En el departamento de ventas se cree una reestructuración organizacional 
de la siguiente manera. 
COMPOSICIO DEL DEPARTAMENTO DE VENTAS CON NUEVA ESTRUCTURACION 
GERENTE NACIONAL DE VENTAS 
     SUPERVISOR 
GUYAQUIL 
SUPERVISOR COSTA 
 
SUPERVISOR QUITO 
SUPERVISOR 
SIERRA 
VENDEDOR 
GUAYAQUIL NORTE 
VENDEDOR MANTA 
 
VENDEDOR NORTE 
QUITO 
VENDEDOR IBARRA 
Y TULCAN 
VENDEDOR 
GUAYAQUIL SUR 
VENDEDOR LOS 
RIOS  
VENDEDOR SUR DE 
QUITO  
VENDEDOR AMBATO 
 
VENDEDOR 
ESMERALDAS  
VEBNDEDOR 
VALLES 
VEBNDEDOR 
GUARANDA 
 
VENDEDOR 
MACHALA   
VENDEDOR SANTO 
DOMINGO 
 
VENBDEDOR LOJA 
  
VENDEDOR 
ORIENTE 
 
VENDEDOR CUENCA 
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 Estos cambios de evaluación de cartera no debe pasar más de 6 meses de 
transición, el impacto de esta medida sería la deserción de por lo menos del 
50% al 75% del total del equipo de ventas, por lo que se requiere que los 
supervisores y gerente de ventas, tengan experiencia en la comercialización de 
colchones, con el fin de que tomen las medidas del caso, para reemplazar con 
vendedores zonales capacitados. 
 
 Políticas de Incremento de Ventas. 
La medida complementaria es instaurar una política de ventas donde se 
reestructure las ventas de productos.  
Las ventas de colchones se focalizan en los dos tipos de productos que tiene 
Resiflex que son colchones de esponja y de resortes, estructurado el 20.80% y 
79.20%, respectivamente en el año 20008 y en el 2009 con el 14.30% y 85.7%. 
El colchón de esponja prácticamente es un colchón popular, mientras que el 
colchón elite es el de resortes. Dentro de la línea Elite se encuentra el colchón 
más representativo de la empresa, que es el Satisfacción de Lujo de 135x190 
cm, representa el 46.49% del total de ventas en el 2008 y el 63.82% en el 
2009. 
Al momento de realizar el análisis de costos de este producto el precio 
promedio anual es. 
PRECIO PROMEDIO ANUAL DEL 
SATISFACCION DE LUJO 
SATISFACCION DE LUJO 135X190 cm 
AÑO PRECIO PROMEDIO 
2008 98,5 USD 
2009 97,58 USD 
 
Al cargar los costos y gastos tenemos. 
UTILIDAD DEL SATISFACCION DE LUJO 
                            Año 2008 2009 
COSTOS 63,04 62,4512 
GASTOS 33,1772 33,1772 
TOTAL 96,2172 95,6284 
UTILIDAD 2,2828 1,9516 
% DE UTILIDAD 2,32% 2,00% 
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Para mejorar el tema de utilidad es necesario reestructurar la venta de 
colchones de Elite, sobre todo cambiar la representatividad del colchón 
Satisfacción de Lujo, por la demás línea elite que tiene la empresa y son. 
 Milenium   que su utilidad está en el 6,5% 
 Soñadora   que su utilidad está en el 6.8%. 
 Premiun   que su utilidad está en el 7.2% 
 Starflex   que su utilidad está en el 11.7% 
 Confort Gold  que su utilidad está en el 9.5% 
 Confort Silvert  que su utilidad está en el 10.3%   
Para lograr esto se utilizará las siguientes políticas. 
 Realizar una presentación más atractiva en el mercado que es one sida y 
two side, que básicamente es la adición de una placa acolchada que le da 
mayor confort al colchón. 
 Con la nueva acolchadora que se compre con el crédito CFN se mejorará las 
placas acolchadoras del colchón y  la presentación. 
 Se implementarán políticas de marketing y son: 
o Eventos comerciales con los mejores clientes de las zonas, tanto de la 
sierra como de la costa, dirigidos a promocionar los colchones Elite de 
mayor utilidad. 
o Utilizar el colchón Satisfacción de Lujo como carta de presentación y 
realizar mixs promocionales, los mismos que estén en relación de 50% entre 
Satisfacción de Lujo y Elite. 
o Aplicar Push Money en los dependientes más importantes, de 50 
centavos por colchón, de reposición de la línea elite el mismo que será 
liquidado mensual o trimestral dependiendo, del monto de reposición de 
inventario por parte de los dependientes, el mismo que se lo realizará en 
productos como colchones y almohadas. 
o Realizar campañas de publicidad de pancartas y carteles financiando, el 
50% a los clientes más representativos. 
o Realizar convenios de publicidad con Induvallas o empresas alternativas 
de publicidad en vallas, para sectores estratégicos de las principales 
ciudades del Ecuador. 
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o   Realizar el lanzamiento de productos nuevos como el Memory Touch, 
el mismo que es lo máximo en el mercado internacional, el que básicamente 
se trata de un colchón mixto que a mas de ser duro, por los resortes tiene 
una placa de memory fond, de 10 centímetros que fue desarrollado en la 
NASA, ya que elimina los puntos de presión al descansar. 
o Realizar control semanal del comportamiento de ventas con el fin de  
tomar las medidas de publicidad,  para alcanzar las metas de ventas y de 
rotación. 
o Atacar los mercados donde están situadas otras marcas ya que es 
mucho más fácil abrir mercado donde el producto de la competencia está 
situado.    
 
4.3 Líneas de acción y Actividades. 
En los departamentos, para alcanzar las metas esperadas son. 
 Departamento de Ventas. 
 Departamento de Marketing. 
 Departamento de Cartera. 
 Departamento de Producción 
 Departamento Financiero 
Para alcanzar las metas planteadas y que los recursos que se obtengan de la 
CFN, con aplicación de ciertas políticas en varias áreas de la empresa y la 
reestructuración esperada, se requiere realizar líneas de acción y actividades 
las mismas que son: 
 
Departamento de Ventas. 
 
 Analizar la estrategia de ventas de todo el equipo y realizar los cambios 
necesarios, de aquellos vendedores que no reúnan las características 
necesarias, para atacar el mercado y lograr el crecimiento requerido. 
 Reuniones de trabajo mensuales, donde se evalué las ventas y recuperación 
de cartera en función de las metas. Con el objetivo de rectificar metodologías 
de pago de comisión, que no son las más convenientes en temas de 
recuperación de cartera, en retorno de liquidez. 
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 Reestructurar el departamento de ventas, en la parte organizacional 
poniendo supervisores zonales, tanto para Quito, sierra, Guayaquil y costa. 
 Implementación de tabla de comisiones, como política de evaluación del 
cumplimiento de metas en recuperación de cartera, con un periodo de tres 
meses de transición. 
 Creación de la gerencia comercial, para reforzar las políticas de 
reestructuración. 
 Por último crear un posible bono al mejor rendimiento en ventas. 
 
Departamento de Marketing. 
 
 Para dar el impulso necesario y desarrollo de las ventas se requiere crear el 
departamento de marketing. 
 El departamento de Marketing, deberá realizar un estudio de mercado con el 
fin de determinar las fortalezas y debilidades de la marca en el mercado. 
 Implementación de campañas publicitarias, que estén dirigidas a 
reestructurar la presencia de la marca en el mercado utilizando. 
o Eventos comerciales en las dos zonas. 
o Promover carteles en las zonas donde se requiere abrir mercado y en 
aquellas que la marca esté situada. 
  Aplicar políticas de conocimiento de la marca con publicidad  radial y vallas. 
 Participar en eventos de las diferentes fiestas cantonales, y situar la marca al 
ingreso de las ferias. 
 Monitorear constantemente el comportamiento de las ventas; en productos 
para reestructurar el tipo de producto vendido entre económico  a elite. 
 Elaborar un buen catálogo con los productos nuevos. 
 Promover las ventas de productos sobre todo el memory touch. 
 
Departamento de Cartera. 
 
 Reestructurar la manera de pagar comisiones, de un tres por ciento de 
cartera recuperada, a la tabla de comisiones en función de la meta de 
cobranza. 
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 Contratar un cobrador, de campo para recuperar cartera que tiene más de 
360 días de retraso. 
 Contratar un cobrador, para que realice exclusivamente un seguimiento 
telefónico tanto a clientes como a vendedores. 
 Realizar constantes análisis de cartera, sobre todo aquella que no está 
respaldada, para bajar el índice de antigüedad de la cartera. 
 Estructurar la metodología de calificación de clientes, tomando en cuenta 
varios parámetros como son:. 
o Nivel de ventas en monto y frecuencia. 
o Tipo de productos adquiridos frecuentemente. 
o Cumplimiento de pagos en función de la fecha de caducidad. 
o Calificación del cliente en el Buro de Crédito. 
  Seguimiento de cartera con cada uno de los ejecutivos de ventas,  jefes 
zonales y gerencia comercial. 
 
Departamento de Producción. 
 
 Coordinar conjuntamente con el departamento de compras, la importación  
de materia prima para los nuevos productos. 
 Desarrollo de los nuevos productos de Elite. 
 Reestructuración del proceso productivo, con el fin de cumplir el incremento 
del nivel de ventas. Para esto se debe contratar un analista de calidad, con el 
objetivo de que levante los procesos internos de cada área, para su 
reestructuración. 
 Reducir al mínimo  las devoluciones de colchones, por problemas de 
fabricación, lo cual se cumpliría con la implementación, de la nueva maquinaria 
y con el analista de calidad. 
 Coordinar la importación de la materia prima, con el fin de tener el stock 
necesario de  materiales para la producción, básicamente Poliol y TDI. 
 Con la compra de los 3 camiones reestructurar de mejor manera la entrega 
de los pedidos. 
 La implementación del modulo de costos permitirá atar la producción con la 
contabilidad de la empresa, es recomendable  por el nivel de crecimiento de 
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ventas que se espera, se requiere la capacitación de supervisores de 
producción, para la implementación de control de inventarios de materia prima, 
productos en procesos y productos terminados por medio de pistolas de 
códigos de barras. 
 
Departamento Financiero. 
 
 Estructuración del crédito CFN, en un plazo no mayor de 2 meses con 
desembolso. 
 Estructuración del estudio del impacto económico, del endeudamiento que 
va adquirir la empresa. 
 Estructuración de herramientas de análisis y control financiero como: 
o Presupuesto anual, al mismo que se debe realizar un análisis de costos 
y gastos históricos y estructuración de módulos de control. 
o Estructuración del módulo de flujo de fondos, con el fin de determinar los 
meses en los que requiere financiamiento la empresa. 
o Estructurar la matriz gerencial, que esté direccionada a controlar la 
liquidez y la rentabilidad. 
 Liderar la implementación del proyecto de inversión, con el préstamo CFN y 
monitorear el cumplimiento de objetivos propuestos, con el fin de que el 
impacto de inversión por proyecto sea mínimo. 
 Liderar los procesos de evaluación de cumplimiento de metas, tanto en 
ventas, cartera, marketing y producción con, el fin de evaluar el impacto 
económico y financiero de la ejecución del proyecto de inversión. 
 Estructurar políticas administrativas,  que permita mejorar la información 
financiera, con el fin de analizar el comportamiento de costos y gastos. 
 Analizar el comportamiento de recuperación de cartera semanalmente y de 
las ventas en productos y precios versus costos. 
 Ser parte de los procesos de reestructuración de cartera, como apoyo y 
método de presión a clientes morosos. 
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CAPITULO V 
 
5 CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES 
 
Una vez realizado el análisis y la propuesta, del mejoramiento de la situación 
financiera de la empresa Resiflex Duraflex, las conclusiones y 
recomendaciones que se han generado son: 
 
5.1 Conclusiones 
 La empresa sufre un gran problema de liquidez, básicamente por malas 
políticas crediticias, por no tener un buen método de calificación de clientes y 
solo concentrarse en tratar de vender sin medir los impactos por negociaciones 
sin el debido análisis. 
 Esto provocó, que la empresa entre en un proceso de recesión por liquidez y 
retrasos en pagos a proveedores nacionales e internacionales. Las deudas a 
proveedores nacionales, la empresa subsano con el jineteó de proveedores, lo 
que no pudo realizar con proveedores del exterior, lo que implicó que la  
materia prima se compre localmente con precios excedidos. 
 Esto provocó que la empresa compre, toda la materia prima a importadores 
nacionales, que a mas de que el costo de fabricación se incremento, la 
empresa dejo de ser eficiente en precios con la competencia, perdiendo 
mercado. 
 Provocó que los  vendedores bajen su nivel de ventas, por lo que se pierde 
mercado y good will de la marca. 
 Al no existir la suficiente liquidez,  se deja de invertir en tecnología y mejorar 
de procesos productivos. 
 Se ven afectadas áreas de producción, como es logística, provocando que las 
ventas, se reduzcan más, por el incumplimiento de la entrega de pedidos a 
tiempo. 
 Perdida de mercado donde la marca estaba situada y era líder, como es el 
mercado de Quito, Guayaquil, Cuenca, Loja, Esmeraldas, y  la Sierra desde 
Tulcán hasta Riobamaba. 
 Recesión desde el 2005 en el nivel de ventas y ejercicios fiscales de pérdidas. 
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 Incumplimiento de obligaciones fiscales, seguridades sociales y tributarias.   
 Contratación de créditos, para capital de trabajo a plazos y financiamientos, 
no adecuados por el giro propio de la empresa. 
 
5.2 Recomendaciones 
Una vez evaluada la situación de la empresa y haber medido la situación 
económica y financiera de Resiflex Duraflex, y básicamente mejorar la situación 
de liquidez se recomienda. 
 
 Realizar una reestructuración de pasivos de corto plazo, que lo más 
recomendable es, realizar la liquidación de los mismos. 
 Cambiar la forma de pago de comisiones, en la recuperación de cartera, a 
una tabla de comisiones, con el cumplimiento de metas de cobranza. 
 Compra de maquinaria con tecnología de punta, para mejorar el producto, a 
pesar de que tiene un buen nivel de calidad. 
 Realizar una importación de materia prima, sobre todo químicos que mejora el 
costo. 
 Atar la producción a la contabilidad, con la implementación del módulo de 
costos en el sistema administrativo y de control de la empresa. 
 Reestructuración del equipo de ventas, contratando perfiles adecuados para 
las diferentes zonas como son: Quito dividiéndolo en norte y sur, e igual a 
Guayaquil, retomar los mercados de Esmeraldas, Santo Domingo, y toda la 
zona sierra, desde Tulcán hasta Riobamba. Para esto se debe contratar por lo 
menos 5 vendedores más y sustituir a 6 vendedores.  
 Crear las jefaturas de ventas y la Gerencia Comercial. 
 Para impulsar las ventas se requiere poner metas y realizar pagos de 
comisiones con el cumplimiento de las mismas. 
 Implementar el departamento de marketing, con el fin de promover las ventas 
y alcanzar el nivel requerido de tipo de colchones vendidos sobre todo 
direccionado a colchones Elite. 
 Promover y ejecutar los proyectos de nuevos productos, que van de la mano 
con los productos de vanguardia como es Memory Tocuh. 
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 Para lograr todos estos objetivos se debe ejecutar un proyecto de inversión, 
con créditos estatales que básicamente  sería un crédito mixto para Capital de 
Trabajo y Activos con la Corporación Financiera Nacional. 
 Constantes evaluaciones de la implementación del proyecto, para realizar las 
correcciones necesarias ya que la empresa entra en una reestructuración total, 
es necesario ir monitoreando la situación de la empresa por medio de una 
matriz gerencial, que estaría direccionada a vigilar liquidez y rentabilidad. 
 Todo el proyecto con las políticas en cada área se debe realizarlos entre los 
años 2010 y 2011. 
 Para el año 2012 y por el crecimiento programado, se requerirá construir en la 
fábrica, una ala exclusiva para producto terminado, la misma que sería la 
segunda fase del proyecto. 
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